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GLOSARIO.
¾ Balanza de Pagos.
Cuenta que mide las transacciones de bienes, servicios, ingresos y activos financieros de los
agentes económicos nacionales y el resto del mundo en un período dado. (Incluye la Cuenta
Corriente).
¾ Cuenta Corriente.
Cuenta que mide las transacciones de bienes y servicios de los agentes económicos nacionales y
el resto del mundo en un período dado. Esta cuenta incluye: importaciones y exportaciones de
bienes y servicios, transferencias unilaterales.
¾ Devaluación (nominal).
Aumento de la tasa de cambio nominal. En otras palabras, cuando se deben dar más pesos por
unidad de moneda extranjera, como por ejemplo un dólar, un euro, etc.
¾ Divisas.
Moneda extranjera.
¾ Paridad del poder adquisitivo.
Situación en la cual una unidad de moneda local es capaz de comprar la misma cantidad de
bienes internamente y en todos los demás países.
¾ Régimen de Cambio.
Conjunto de medidas y normas que reglamentan las transacciones y actividades de los agentes
que participan en el mercado de divisas.
¾ Reserva Federal de los Estados Unidos.
Autoridad monetaria de los Estados Unidos, compuesto por 12 Bancos distritales, que funciona
en la práctica como el Banco Central de ese país.
¾ Reservas Internacionales.
Activos externos (dólares, yenes, euros, bolívares, etc.) que están bajo control del Banco Central.
Estos activos están a disposición inmediata del Banco Central para cualquier transacción deseada.
¾ Revaluación (nominal).
Disminución de la tasa de cambio. En otras palabras, cuando se necesitan menos pesos para
comprar una unidad de moneda extranjera.
¾ Tasa de Cambio nominal.
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Cantidad de pesos que se deben pagar por una unidad de moneda extranjera; normalmente se
emplea como referencia el dólar americano. En otras palabras, es el precio de una unidad de
moneda extranjera, por ejemplo un dólar americano.
¾ Tasa de cambio Sobre/Sub valuada.
Se dice que una tasa de cambio está sobre/sub-valuada si ésta está por encima de la tasa de de
cambio real de equilibrio o deseada.
¾ Tasa de paridad.
Tasa de cambio nominal que garantiza la paridad del poder adquisitivo.
¾ Tasa Representativa del Mercado (TRM).
Promedio aritmético de las tasas promedio ponderadas de compra y venta de divisas de las
operaciones interbancarias y de transferencias, desarrolladas por los intermediarios del mercado
cambiario en el día anterior.
¾ Términos de intercambio.
Relación entre los precios internos y los externos.

14

1. INTRODUCCIÓN.

América Latina ha recurrido en forma importante al financiamiento de los mercados
internacionales de capital a partir de la década de los noventas. Las entradas totales de
capital hacia el año 2004 alcanzaron US$764,2 miles de millones y su flujo anual fue
equivalente al 3,6% del PIB de la región. En Colombia, las entradas de capitales llegaron a
US$28,5 miles de millones y en promedio fueron equivalentes a un 2,6% del PIB.
El ingreso de capital foráneo y la mayor integración financiera tienen efectos positivos
tanto sobre las economías receptoras como sobre la economía mundial. La integración
financiera promueve el crecimiento, ya que lleva la inversión hacia países en los que el
capital es más rentable (Mejía, 2004).
Pero la llegada de un gran flujo de capitales no trae sólo beneficios a las economías
receptoras, sino que también, si existen condiciones adversas, puede llegar a generar
presiones sobre la tasa de cambio, producir un rápido aumento de los agregados monetarios
y conducir a mayores riesgos para el sector financiero. Estos efectos ambivalentes se ven
también en el desempeño de las economías receptoras, ya que existe evidencia que resalta la
relación positiva entre los ciclos de flujos de capital y los ciclos de las economías de los
países latinoamericanos en general y de Colombia.
La revaluación de los noventa es distinta a la actual.
En la década de los noventa el país pasó del régimen cambiario controlado por el de tasa de
cambio flexible. Al mismo tiempo, se eliminaron la mayor parte de las barreras comerciales
y las restricciones a los flujos de capital, especialmente de inversión extranjera y
endeudamiento externo. Diferentes trabajos sobre el tema recogidos por el Banco de la
Republica (abril 2004) coinciden en que los factores que explican la entrada masiva de
capitales a la región, y en especial a Colombia fueron: (a) la caída en las tasas de interés en
Estados Unidos entre 1990 y 1991, que impulso a los inversionistas externos a llevar sus
recursos a los mercados emergentes en busca de mayor rentabilidad. (b) Menor percepción
de riesgo país por la adopción de planes de estabilización económica y reformas
estructurales. (c) Expectativas de crecimiento económico por el descubrimiento de los
yacimientos petrolíferos y el inicio del programa de privatizaciones.
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En la última década se han registrado en Colombia dos periodos de revaluación real
claramente determinados. Entre 1991 y 1997 la revaluación real promedio en términos
anuales, medida como la variación del índice de tasa de cambio real, deflactado por el
Índice de Precios al Productor de bienes no transables, fue de 2,5 por ciento, alcanzando un
máximo anual de 6,41 por ciento en 1994. Mientras tanto, desde junio

de 2003, la

revaluación real registro un promedio de 5,25 por ciento.
Aunque la revaluación de estos dos periodos tiene como causa común el flujo de capitales
hacia la economía colombiana, las fuentes de este flujo y las condiciones de la economía en
los dos periodos presentan algunas diferencias.
En el 2003 y 2004, la apreciación real del tipo de cambio obedeció a un incremento en la
entrada de dólares a la economía, que provienen de las siguientes fuentes: (a) Diferencial de
tasas de interés que oriento la inversión de portafolio de corto plazo por parte de fondos
externos que aprovechan el diferencial existente entre las tasas de interés locales y externas.
(b) Crecimiento significativo de las remesas de trabajadores colombianos en el exterior. (c)
Perspectivas favorables sobre el comportamiento de la economía colombiana. (d) Altos
precios internacionales de los bienes básicos.
En los años noventa no hubo un alto ingreso de remesas al país y la principal diferencia en
las causas de la revaluación de los noventa es que el flujo de capitales obedeció a cambios
estructurales de la economía, el desmonte de barreras a la entrada de capitales y el nuevo
régimen de inversión extranjera, que se tradujo en un auge de privatizaciones y un
incremento significativo tanto en el endeudamiento publico como privado, enmarcado en el
descubrimiento de nuevos yacimientos de petróleo.
En el 2004 un estudio de Fedesarrollo demuestra que existe baja probabilidad de que las
remesas están siendo utilizadas en actividades ilícitas.
(Cadena-Cárdenas, 2004) analizaron la regulación que se realiza sobre las transferencias
internacionales para evitar el lavado de activos. De acuerdo a los autores, existe una
disyuntiva para aumentar el control sobre las remesas: mas regulación implica mayores
costos de envío que, si bien desestimulan el lavado de dinero a través de estas, también
afectan el bienestar de las familias receptoras del dinero. Esto ultimo porque los recursos
recibidos representan en promedio el 67 por ciento de los ingresos de los hogares receptores,
y son utilizados para cubrir las necesidades básicas de la familia, especialmente de
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alimentación. Un aumento en los costos de envío significa menores ingresos para estas
familias.
El análisis de la regulación colombiana sugiere que lavar dinero a través de las remesas es
muy arriesgado, altamente ineficiente y relativamente costoso, pues implica coordinar un
gran numero de personas para fragmentar los giros tanto en el país remitente como en el
receptor; además requiere grandes inversiones monetarias para cubrir las comisiones de
cada persona perteneciente a la red, y el costo del envío.
Adicionalmente, Uribe (2005), afirma que una proporción muy baja de los ingresos del país
por remesas fueron recibidos en efectivo y a través de canales no formales (no mas del 6
por ciento). El resto han sido enviadas empleando los sistemas financieros del país emisor y
de Colombia. Específicamente en nuestro país, la Superintendencia Bancaria y la de
Valores han impuesto sobre sus vigilados estrictas pautas de control y prevención de lavado
de activos. Por lo tanto, Uribe concluye que si hubo lavado de dólares a través de las
remesas, este ocurrió cuando el dinero entro al sistema financiero del país de origen de la
remesa, y no en Colombia.
En suma, la evidencia empírica sobre el lavado de dinero a través de las remesas no es
definitiva; existen posiciones encontradas al respecto. Antes de volcarse a introducir
mayores regulaciones sobre el envió de recursos por parte de los colombianos residentes en
el exterior, es necesario identificar cuales son las modalidades mas usadas (y mas efectivas)
para lavar dinero y determinar si las remesas están entre ellas. El éxodo de nacionales al
exterior durante la recesión fue grande. Los costos de hacer aun más estricta la regulación
generan menor bienestar de las familias receptoras y podrían ser mayores a la disminución
marginal del lavado de activos a través de estos controles.
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2. CONTEXTO MACROECONÓMICO DE LOS FLUJOS DE CAPITAL Y TIPO DE
CAMBIO EN COLOMBIA.

La profundidad de la fase recesiva del ciclo económico en los países industrializados ha
sido menor que la de finales de los ochenta y comienzos de los noventa 1 . En términos de la
dinámica de las economías receptoras, es claro que si bien se ha presentado un proceso
reciente de recuperación de la dinámica, este dista aún de ser relevante y las economías se
encuentran lejos de una situación de recalentamiento. La mejora en el precio de los
productos básicos después de la caída continuada que presentaron desde la crisis asiática de
1997 puede estar contribuyendo a la mejora en el desempeño de las economías
latinoamericanas. La diferencia entre la dinámica de los países industrializados y los
latinoamericanos es, pues, menor que la que existió durante los años noventa, lo cual
supone mejores condiciones para la recepción del capital. La carga del endeudamiento
durante la década de los noventa y el servicio de las inversiones externas aún no ha
disminuido por completo, de manera que la capacidad de repago de nuevas inversiones es
probablemente menor que a comienzos de los años noventa (Mejía, 2004).
Esto será considerado por los inversionistas externos. La pérdida del grado de inversión
otorgado por las calificadoras de riesgo internacionales a ciertos países, entre ellos
Colombia, dificultará el que inversionistas institucionales puedan demandar títulos emitidos
por estos países.

1

Conceptos extraídos en el reporte del emisor No. 59 abril de 2004.
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Gráfico 2.1. Flujos de inversión extranjera directa total en Colombia.
Millones de US$.
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Fuente: Banco de la República.
Dentro de los factores externos, aquellos que «empujan» el capital desde los países
industrializados, el ciclo natural de las economías de los países industrializados pudo ser el
principal factor detrás de las entradas de capital de los noventa, pues la caída en las tasas de
interés en los mercados de estos países «empujó» los capitales hacia países emergentes que
en aquel momento exhibían mayores rendimientos (Mejía, 2004).
Los movimientos en el endeudamiento externo neto en Colombia durante los tres últimos
decenios fueron reforzados por un comportamiento procíclico del crédito en pesos del
sistema financiero nacional 2 . La regulación financiera doméstica actuó también de manera
procíclica, reforzando las fases de auge y de descenso en el crédito inducidas por las
oscilaciones en los flujos netos de capital externo. Entre 1974 y 1991, la regulación
financiera en Colombia surgió principalmente del comportamiento de los encajes. Entre
1991 y 1997 la política de encajes del Banco de al República fue menos procíclica y se
volvió abiertamente contracíclica durante la crisis que se inició en 1998(Mejía, 2005).
2

Análisis de flujos de capital, represión financiera y crédito- reportes del emisor No. 70.
Marzo de 2005.
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En esta última época, los encajes se redujeron de manera significativa para contrarrestar la
caída en la actividad crediticia. La introducción del impuesto a las transacciones financieras
en esa etapa actuó en la dirección contraria, elevando el índice de represión y reforzando la
caída en el grado de profundización financiera.
El coeficiente de profundización financiera en Colombia se mantiene en niveles bajos en
comparación con economías desarrolladas y en desarrollo exitosas. Más grave aún, dicho
coeficiente se sitúa actualmente en niveles inferiores a los de tres décadas atrás, pese a que
se ha observado una tendencia de largo plazo hacia la desregulación financiera (Mejía,
2005).

2.1. COMPORTAMIENTO ANTICÍCLICO DE LAS REMESAS.

La estabilidad de las remesas se evidencia al compararlas con otras fuentes de
financiamiento externo. Mientras que la desviación de las remesas de su tendencia de largo
plazo no ha superado 40% en los últimos 8 años y en el 70% de los trimestres no presentan
desviaciones superiores a 15%, los flujos de capital fluctúan en un rango superior al 200%
alrededor de su tendencia (Cadena- Cárdenas, 2004). Incluso, la inversión extranjera directa
muestra desviaciones que en promedio alcanzan 98%. Además, las remesas constituyen una
fuente alternativa de ingresos para las familias colombianas durante las épocas de recesión.
Esto se comprueba al comparar el comportamiento cíclico de las remesas y del PIB. Esta
fuente de recursos ha sido anticíclica, y por esto ha contribuido a suavizar el consumo de
las familias. De hecho, el coeficiente de correlación entre el componente cíclico del
consumo y las remesas alcanza 95% para el periodo comprendido entre 1999 y la actualidad
(Cadena- Cárdenas, 2004).
Así, las remesas de los trabajadores colombianos en el exterior no parecen depender de los
vaivenes de los mercados financieros internacionales. Es decir que las variaciones en el
diferencial de rentabilidades entre Colombia y el exterior no guían sus tendencias 3 .

3

El diferencial de rentabilidades se calcula como la diferencia entre el rendimiento de una
inversión en Colombia (DTF, 90 días) y una inversión del mismo plazo en el exterior (se captura a
través de la tasa LIBOR, 3 meses) teniendo en cuenta las expectativas de devaluación, medidas a
través del comportamiento de la tasa de cambio en el último año. Es decir, se suponen
expectativas adaptativas. La dificultad para predecir las tendencias en la tasa de cambio a través
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Gráfico 2.2. Comportamiento anticíclico de las remesas.

Fuente: Banco de la República y Dane.

2.2. LA DEPRECIACIÓN DEL DÓLAR.

En el Gráfico 2.3. Se muestra la evolución de la Tasa Representativa del Mercado (TRM),
cuya caída fue cercana a 15% durante 2004. A nivel internacional, el Euro alcanzó máximos
históricos en varias ocasiones durante 2004 para terminar con una apreciación de 8% frente
al dólar. Así mismo, otras monedas latinoamericanas como el real brasileño, el peso chileno
y el sol peruano registraron apreciaciones frente al dólar de 7%, 2% y 5%, respectivamente.
Algo similar ocurrió con las monedas asiáticas (Cadena- Ramírez, 2005).
Estas tendencias son, en buena parte, resultado de las políticas económicas en Estados
Unidos. El desbalance presupuestal para el gobierno general, que supera 5% del producto,
se ha acompañado de un déficit en cuenta corriente de las mismas proporciones. Los
“déficits gemelos” aumentan la vulnerabilidad y debilitan la moneda estadounidense. De
una parte, la posición fiscal genera dudas sobre el desempeño futuro de la economía y
de modelos econométricos sugiere que esta variable sigue una caminata aleatoria, por tanto su
comportamiento pasado ofrece una base adecuada para formarse expectativas de devaluación.
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reduce la demanda por activos denominados en dólares. De otra parte, la necesidad de
financiar el déficit externo requiere caídas en el precio de los activos (incluyendo el propio
dólar) que atraigan a los inversionistas. Además, las tasas de interés se mantienen
relativamente bajas, pese a los aumentos recientes, lo que reduce la rentabilidad esperada de
las inversiones en Estados Unidos y dirige los capitales hacia otros mercados, lo que
redobla la necesidad de depreciar el dólar para atraer los capitales.
En enero del año 2004 ya se examinaban las posibilidades para corregir los desequilibrios
de la economía estadounidense. Por ser un año electoral en ese país, la reducción en el
gasto público no parecía probable, ni tampoco medidas tendientes a frenar la demanda
interna que obstaculizaran el incipiente proceso de recuperación económica. Por ello, la
depreciación de la moneda fue la estrategia favorecida por las autoridades económicas
(Cadena- Ramírez, 2005).
Hoy en día, es evidente que la depreciación del dólar no ha sido suficiente, porque los
desbalances no sólo persisten sino que se han profundizado.
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Gráfico 2.3. Cotización del dólar de los Estados Unidos.
Pesos por Dólar.
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Fuente: Banco de la República.

La intervención del Banco de la República ayudó a aliviar las presiones de revaluación en
el 2005. Pese a que la apreciación habría sido más alta en un escenario pasivo, la autoridad
monetaria enfrentó grandes críticas por parte de los sectores exportadores y presiones de
diferentes sectores que incluso sugirieron la necesidad de un piso cambiario. Sin embargo,
es preciso advertir que a pesar de la apreciación del peso, el comportamiento de las
exportaciones durante 2004 fue ejemplar. De acuerdo con los datos del DANE, a octubre
del año pasado el crecimiento acumulado de las exportaciones no tradicionales alcanzó 24%
en dólares. El gobierno ha tratado de estimular el uso de mecanismos financieros que
ofrecen cobertura del riesgo cambiario.
Los más sencillos son los forwards o transacciones a futuro que permiten al usuario
asegurarse una tasa de cambio determinada que pacta con la entidad financiera y que no se
verá afectada por los movimientos del mercado el día del vencimiento. Ahora bien, hay que
tener en cuenta que la cobertura es deseable como mecanismo para eliminar la exposición
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del riesgo cambiario pero puede resultar en pérdidas tal como le sucedió al gobierno cuando
en febrero de 2004 pactó US$130 millones en forwards de compra y perdió cerca de
$13.000 millones o que cubrió el riesgo inherente a las variaciones en el precio del crudo
para 15% de sus exportaciones con lo que dejó de recibir cerca de US$100 millones
(Cadena- Ramírez, 2005).
La operación de cobertura con forwards no tiene ningún costo explícito, es a través de la
devaluación implícita en la transacción que se remunera el riesgo.
La activa participación del banco central cerró el año 2004 con un balance de US$1.325
millones de dólares comprados de manera discrecional para atajar la caída del dólar.
Además, a través de las opciones put para acumulación de reservas internacionales y para
controlar la volatilidad adquirió US$1.580 millones. Al descontar la venta de US$500
millones que le hizo al gobierno central, el emisor realizó operaciones de compras netas de
divisas por US$2.405 durante el año 2004. El cambio en las reservas internacionales de
Colombia entre 2002 y 2004 fue 24%, muy inferior a la intervención de otros bancos
centrales como el de Brasil que aumentó sus reservas en 40% (US$15mm), Argentina 87%
(US$9mm) Perú en 37% (US$4mm) y China en 73% (US$217mm) en los dos últimos años
(Cadena- Ramírez, 2005).
También con el fin de frenar la apreciación del peso, la Junta Directiva del Banco de la
República disminuyó sus tasas de intervención en 25 puntos básicos durante su última
reunión en 2004 y eliminó la posibilidad de que los intermediarios financieros llevaran sus
excesos de liquidez al banco central. Esta última medida buscaba presionar la demanda por
dólares en el mercado y con ella la depreciación de la moneda, pero el mayor efecto de la
liquidez se percibió en los mercados de deuda pública y acciones 4 .

4

Apreciaciones dadas en Tendencia Económica- Informe mensual de Fedesarrollo- Enero de 2005.
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Gráfico 2.4. Monto total transado mercado Forward.
Millones de US$.
Monto total transado mercado Forward

8000,00
7000,00

Total transado

6000,00
5000,00
Monto total transado mercado Forward

4000,00
3000,00
2000,00
1000,00

En
e
Fe ro
br 20
M ero 05
ar
zo 20
0
Ab de 5
ril 20
M de 05
ay 2
0
o
Ju de 05
ni
2
00
o
Ju d e 5
2
l
00
A io
Se go de 5
s
2
pt to
00
ie
m de 5
b
2
O re 00
c
N tub de 2 5
ov re
0
ie
d 05
D mb e 2
ic
ie re d 005
m
br e 2
e
0
En de 05
er
2
0
Fe o
0
br de 5
er
20
M o d 06
ar e
zo 20
de 06
20
06

0,00

Mes

De hecho, a lo largo del año las tasas de los TES con vencimiento en abril de 2012 cayeron
casi 200 puntos básicos (de 13,97 a 12,3%) y el Índice General de la Bolsa de Colombia
reportó un incremento de 87%. De acuerdo con el semanario The Economist el mercado
accionario colombiano fue el de mayor rentabilidad en dólares durante 2004 (120%).
(Cadena- Ramírez, 2005).
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Gráfico 2.5. Operaciones de Compra – Venta de Divisas del Banco de la República.
(Millones de Dólares).
Operaciones de Compra- Venta de divisas
5000
4500
4000
3500

Monto

3000
Compras
2500

Ventas
Compras netas

2000
1500
1000
500
0
2004

2005
Año

Fuente: Banco de la República.

2.3. LA EVOLUCIÓN DE LAS TASAS DE CAMBIO DE LA REGIÓN.

La apreciación anual en Brasil fue 6,8%, con un breve periodo de depreciación del Real
durante mayo de 2004, que se reflejó en el comportamiento del peso colombiano durante
ese mes. La revaluación en Chile fue menor (4,5%) y se concentró en el segundo semestre
del año 2004. El caso de Perú llama la atención pues la tasa de cambio nominal había sido
muy estable desde que comenzó 2003 hasta agosto del año 2004, pero cerró el año con un
Sol 5,5% más fuerte (Cadena- Ramírez, 2005-2).
La caída del peso durante 2004 estuvo estrechamente relacionada con el comportamiento de
los precios de los principales productos de exportación de la economía colombiana. Durante
el año 2004, a pesar de que el volumen de ventas externas de algunos de los principales
bienes primarios se redujo, el aumento simultáneo de sus cotizaciones en el mercado
internacional compensó el efecto sobre el valor de las exportaciones en la balanza
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comercial. El efecto agregado fue un incremento en el valor de las exportaciones
tradicionales de US$1.570 millones, aproximadamente un 26% superior al valor del 2003.
Gráfico 2.6. Exportaciones totales en millones de dólares FOB.
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Fuente: Banco de la República.
En varias ocasiones se ha afirmado que las remesas de los trabajadores en el exterior son
responsables de la apreciación del peso. Incluso durante el año 2004 se discutió la
posibilidad de imponer mayores controles a estos ingresos para detener la revaluación.
Durante 2004, el país recibió remesas por US$3.170 millones, sólo 3,6% superior a las de
2003 (Cadena- Ramírez, 2005-2). No es sorprendente que el dinamismo de las remesas se
haya reducido, pues estos ingresos tienen un comportamiento anticíclico, es decir que
cuando la economía colombiana se recupera, se reduce la necesidad de los hogares
colombianos de recibir el apoyo económico de sus familiares en el exterior.
El Banco de la República asumió una política activa frente a la apreciación del peso y a la
entrada de capitales durante 2004. Entre diciembre de 2003 y diciembre de 2004, acumuló
reservas por US$2.618 millones, lo que representó un aumento de aproximadamente 24%
en el stock de reservas brutas. Este ritmo de acumulación es excepcionalmente alto frente al
comportamiento histórico del banco central. La tasa de acumulación es la tercera más alta
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de los últimos 20 años, después de lo ocurrido en 1986 y 1991, cuando el banco central
incrementó sus reservas en 51% y 41%, respectivamente (Cadena- Ramírez, 2005-2).

Gráfico 2.7. Reservas internacionales del Banco de la República.
Millones de dólares.
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Fuente: Banco de la República.

2.4. LAS MINI DEVALUACIONES (MARZO 1967ª DICIEMBRE 1993).

A partir de 1967, con el Decreto-Ley 444, se estableció un régimen cambiario conocido con
el nombre de “crowling peg” o mini devaluaciones. Este régimen intentó dar fin a las
dramáticas devaluaciones y desequilibrios cambiarios que se presentaban con el sistema
anterior: el régimen de tasa de cambio fija.
El régimen de cambio de tasa fija implicaba una constante erosión en los términos de
intercambio

ocasionados

por

los

desequilibrios

entre

la

inflación

colombiana,

significativamente mayor a la inflación internacional o de Estados Unidos (el cual era y
sigue siendo nuestro principal socio comercial). Un régimen de tasa de cambio fija implica
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asignar un precio fijo al cual se intercambiarán los pesos por dólares o viceversa (AlonsoCabrera, 2004).
En este régimen de cambio se mantiene un precio por un período largo; por ejemplo, como
se puede observar en el Gráfico 1.2., entre diciembre de 1962 y agosto de 1965 la tasa de
cambio fue de 9 pesos por dólar. Este precio fijo por períodos largos, sin importar los
movimientos de la oferta y la demanda de divisas, era el que provocaba los fuertes
desequilibrios cambiarios que debían ser corregidos por la acumulación o desacumulación
de reservas por parte del Banco de la República.
Gráfico 2.8. Tasa de Cambio Oficial en Colombia
(Diciembre 1959 – Diciembre 1968)

Fuente: Banco de la República.

Las mini devaluaciones eran de carácter cíclico y permanente, y se ajustaban anualmente a
las metas de la política monetaria que habían sido previamente determinadas por el Banco
de la República (Alonso- Cabrera, 2004). De ésta forma, no se presentaban saltos abruptos
en el precio del dólar y se devaluaba el peso constantemente, esto se puede observar
claramente en el Gráfico 1.3.
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Gráfico 2.9. Evolución de la Tasa de Cambio en Colombia durante el Régimen de Mini
Devaluaciones (Marzo 1967 – Diciembre 1993).

Fuente: Banco de la República.

En la práctica, nunca existió una única variable económica que determinara el
comportamiento de la tasa de cambio, todo lo contrario esta variaba según “el
comportamiento del nivel interno de inflación, de las importaciones, de los precios del café
en el exterior y de la perspectiva general” Wiesner (1978) 5 . En todo caso, y como es
mencionado por Wiesner (1978), el régimen de mini devaluaciones permitió que la tasa de
cambio nominal se manejará de tal forma que se pretendía mantener una paridad adquisitiva
efectiva teniendo en cuenta la inflación interna y externa, así como subsidios y gravámenes
especiales.
Los mayores logros de este modelo en sus fases iniciales son descritos por Wiesner (1978),
entre ellos se tienen:
• Desapareció el miedo a la inflación causada por la devaluación.
• La idea de que la estabilidad en la tasa de cambio nominal, per se, era lo correcto, fue
desmitificada.
• Se reconoció, implícitamente al menos, que no se tenía la suficiente disciplina monetaria o
fiscal para garantizar una paridad estable.

5

Wiesner, E. 1978. "Devaluación y Mecanismos de Ajuste en Colombia." Revista
Banca y Finanzas.
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• Se admitió que la única forma de devaluación desde un punto de vista político, tanto a
nivel doméstico como externo, era haciéndolo constante y gradualmente.
Adicionalmente, este sistema evitó la especulación que se presentaba con el régimen de
cambio de tasa fija al intentar predecir el momento en el que se iba a producir las
devaluaciones abruptas.

2.5. LA DÉCADA DE LOS 80.

Este fue un período turbulento para la tasa de cambio en Colombia. Las reservas
internacionales en poder del Banco de la República crecieron continuamente gracias al
incremento de la oferta de divisas por los altos precios internacionales del café entre 1976 y
1978, el incrementó en las exportaciones del grano en 1978 y el incremento de la deuda
pública externa. Esta gran acumulación de reservas, sumada al lento ritmo de devaluación
que estableció el Banco de la República dejó como resultado una sobrevaluación de la tasa
de cambio real. El Banco de la República justificó este lento ritmo de devaluación alegando
que “los peligros de un posible desbordamiento monetario aconsejaban modificar la
orientación básica del manejo cambiario” (Alonso- Cabrera, 2004).
Finalmente, el antídoto para esta crisis fue acelerar el ritmo de devaluaciones a niveles
jamás antes vistos 6 .

2.6. LA DÉCADA DE LOS 90.

Existieron muchos factores, internos y externos, que interactuaron entre si e impulsaron la
adopción de un régimen cambiario más flexible durante los primeros años de la década de
los noventa. Por un lado las exportaciones del café cayeron sustancialmente por lo cual el
gobierno perdió su principal herramienta para afrontar las variaciones en los términos de
intercambio. Paralelamente se presentaron una serie de choques en la balanza de pagos

6

Sin embargo, es importante anotar que dada la revaluación del dólar, la devaluación de las
monedas vecinas y la elevada inflación doméstica, sólo al adoptar una política integral para ajustar
la economía y disminuir la inflación es que realmente se logran avances en el objetivo de alcanzar
una tasa de cambio real de equilibrio.
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como consecuencia del proceso aperturista colombiano y las diferentes tendencias del
sistema financiero internacional.
A partir de 1990, Colombia acentúa su apertura económica caracterizada por varias
“reformas arancelarias que redujeron la tasa promedio de impuestos sobre las importaciones,
disminuyeron las listas de prohibiciones de importaciones y licencia previa y por último,
simplificaron sustancialmente los trámites aduaneros” (Huertas (1997). Esto permitió que la
entrada y salida de capitales fuera mucho más amplia y volátil. Igualmente, dada la mala
experiencia de los ochenta, ocasionada por las crisis cambiarías y de deuda en toda
Latinoamérica y la reducción de las tasas de interés realizadas por la Reserva Federal de los
Estados Unidos, ante la recesión norteamericana, Colombia 7 se convirtió en un lugar
atractivo para los inversionistas internacionales (Alonso- Cabrera, 2004).

2.7. LA BANDA CAMBIARIA EN COLOMBIA (ENERO DE 1994 A SEPTIEMBRE DE
1999).

A diferencia de fijar un único precio como en los regimenes de tasa de cambio fija o mini
devaluaciones, un sistema de bandas cambiarías implica fijar un techo y un piso para el
precio de la divisa. En el caso colombiano, el Banco de la República establecía un techo y
un piso que cambiaba diariamente. Así, el techo y el piso de la banda se desplazaban
paralelamente de tal forma que al final del año se alcanzara la meta de devaluación
establecida que concordará con la meta esperada de inflación.

7

Colombia era un país muy atractivo para la inversión extranjera debido a las grandes
posibilidades de inversión que la apertura permitía, a los hallazgos petroleros que garantizaban la
estabilidad cambiaría y a la buena reputación que había adquirido gracias a los pagos netos de la
deuda durante los ochenta.
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Gráfico 2.10. Evolución de la Tasa de Cambio en Colombia durante el Régimen de Bandas
(Enero de 1994 – Septiembre de 1999).

Fuente: Banco de la República.

Retomando los acontecimientos de 1999, al mismo tiempo que la credibilidad de la banda
estaba en entre dicho por su modificación por segunda oportunidad en menos de 6 meses, el
gobierno colombiano estaba presentando un creciente déficit fiscal y se presentaba una
dramática caída en los flujos de capital y un retiro masivo de capitales, como consecuencia
de la crisis asiática y rusa. Estos hechos presionaron la banda cambiaría obligando al Banco
a vender reservas y aumentar las tasas de interés para defender su régimen. Finalmente, la
situación se volvió insostenible 8 ante la inminente recesión. Por tanto, el Banco optó por
eliminar este régimen pero no antes de haber negociado un paquete de ajuste
macroeconómico con el FMI que permitiera evitar un ataque especulativo contra el peso
(Alonso- Cabrera, 2004).

2.8. RÉGIMEN DE TASA DE CAMBIO FLEXIBLE.

En septiembre 25 de 1999 se adoptó un régimen de cambio flexible en el que las tasas de
cambio flotan sin ningún tipo de techo ni piso. En teoría, con este nuevo régimen, son las
8

El Banco de la República estaba consistentemente desacumulando reservas para sostener la
banda.
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fuerzas del mercado, la de la oferta y demanda, las encargadas de determinar la tasa de
cambio en cualquier momento. Sin embargo, dejar flotar libremente la tasa de cambio
puede implicar graves desequilibrios macroeconómicos 9 ya que no siempre el país puede
reaccionar eficazmente a choques externos, por eso se adoptó un régimen cambiario de
flotación sucia que se caracteriza por que la oferta y la demanda pueden interactuar
libremente mientras que el Banco de la República se reserva el derecho a actuar en el
mercado cuando lo crea indispensable. Pero ésta intervención se realiza bajo unas reglas
claras preestablecidas por el Banco de la República. Estas reglas de intervención implicaron
una nueva estructura de venta y compra de divisas (Alonso- Cabrera, 2004).

Gráfico 2.11. Evolución de la tasa de cambio en Colombia durante el régimen de tasa de
cambio flexible (octubre de 1999- actual).

Fuente: Banco de la República.

2.9. MECANISMOS DE INTERVENCIÓN DEL BANCO DE LA REPÚBLICA EN EL
MERCADO CAMBIARIO.

Las reglas de intervención del Banco en el mercado se caracterizan por dos tipos de
intervenciones. La primera es la subasta mensual de opciones “put” para la acumulación de
9

Situación que se presenta en la mayoría de los países en desarrollo debido al tamaño de su
economía y su dependencia a los mercados internacionales.
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reservas. Y, el otro tipo de intervención, se presenta cuando la tasa de cambio se encuentra
cuatro por ciento por encima o por debajo del promedio móvil de los últimos 20 días, esto
con el fin de disminuir la volatilidad de la tasa de cambio. Los mecanismos empleados para
esta intervención son las subastas de opciones put o call, las cuales son utilizadas para
restringir el mercado de divisas y acumular reservas, en el primer caso, o dar liquidez y
desacumular reservas, en el segundo caso.
En general, lo que se busca es estabilizar el mercado cambiario cuando la moneda presenta
una muy alta tendencia esto, debido a un aumento en la demanda de divisas, inyectándole
dólares al mercado de divisas mediante la opción call, o en caso de una significativa
revaluación, generada por aumento en oferta de divisas, comprar dólares mediante la opción
put (Circular reglamentaria externa – Banco de la República- dodm – 143- 2005).

2.9.1. INTERVENCIÓN MEDIANTE SUBASTA DE OPCIONES:

De acuerdo con el régimen cambiario vigente, el Banco de la República puede intervenir en
el mercado cambiario a través de subastas de opciones americanas put (dan derecho al
tenedor de la opción de vender dólares al Banco de la República) o call (otorgan el derecho
a comprar dólares al Banco de la República).
Este mecanismo fue adoptado en noviembre de 1999, bajo el régimen de libre flotación de
la tasa de cambio.
Las subastas de opciones se realizan para:
- Acumular o desacumular (ocasionalmente) reservas internacionales.
- Controlar la volatilidad de la tasa de cambio.
Acumulación o desacumulación de las Reservas Internacionales.
a) Acumulación de reservas internacionales.
Con el fin de acumular reservas internacionales, el Banco de la República puede convocar y
realizar mensualmente, una subasta de opciones put por un monto que La Junta Directiva
determina de manera discrecional. La subasta se debe convocar como mínimo con un día
hábil de anticipación. Las opciones put se pueden ejercer en el plazo comprendido entre el
primer y el último día hábil del mes siguiente al cual se realiza la subasta (generalmente
mes calendario) o, en el plazo que se determine en la convocatoria. Las opciones pueden ser

35

ejercidas durante su plazo, de manera parcial o total, cualquier día hábil siempre que esté
activa la condición de ejercicio. La condición de ejercicio se habilita cuando la tasa de
cambio representativa del mercado (TRM- certificada por la Superbancaria) sea inferior a
su promedio móvil de los últimos 20 días hábiles.
b) Desacumulación de reservas internacionales.
De manera ocasional, el Banco de la República puede anunciar, con al menos un día de
anticipación, una subasta de opciones call. El monto es fijado discrecionalmente por la
Junta Directiva. El plazo de las opciones para desacumular reservas será de un mes contado
a partir del día hábil siguiente a la subasta. Las opciones pueden ser ejercidas cualquier día
hábil, durante su plazo, de manera parcial o total, siempre que la TRM sea superior a su
promedio móvil de los últimos 20 días hábiles (Circular reglamentaria externa – Banco de
la República- dodm – 143- 2005).
Control de la volatilidad de la tasa de cambio.
La convocatoria de estas subastas requiere que la TRM se encuentre 2% o más por debajo
(venta de opciones put) o por encima (venta de opciones call) de su promedio móvil de los
últimos 20 días hábiles y se haya vencido el plazo de las opciones put o call de la última
subasta para el control de volatilidad, Independiente de si éstas han sido ejercidas o no. El
cupo de estas subastas está establecido en US$180 millones. El plazo de las opciones es de
un mes contado desde el día de la subasta. Las opciones se pueden ejercer cualquier día
hábil durante su plazo, siempre y cuando la TRM se encuentre 2% o más por debajo
(opciones put) o por encima (opciones call) de su promedio móvil de los últimos 20 días
hábiles (.
Adicionalmente, el Banco de la República puede convocar y realizar nuevas subastas para
el control de volatilidad si la TRM está 2% o más por debajo (encima) de su promedio
móvil de los último 20 días, a pesar de que no se haya vencido el plazo de las opciones
antes subastadas para control de volatilidad. El monto de estas nuevas subastas de
volatilidad es determinado de manera discrecional por el Banco de la República y es
anunciado en su convocatoria.
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2.9.2. CARACTERÍSTICAS GENERALES.

Los agentes con los cuales el Banco de la República puede subastar opciones, se denominan
Intermediarios de las Opciones Cambiarias (IOC). En estos se encuentran incluidos los
bancos comerciales, bancos hipotecarios, corporaciones financieras, compañías de
financiamiento comercial y cooperativas financieras cuyo patrimonio técnico alcance el
monto mínimo que debe acreditarse para la constitución de una corporación financiera, la
Financiera Energética Nacional- FEN-, el Banco de Comercio Exterior –Bancoldex- y la
Nación-Ministerio de Hacienda y Crédito Público, siempre y cuando tengan instrucciones
permanentes con el BR y Cuentas de Depósito en moneda legal y moneda extranjera. A
Tesorería General de la Nación y los Intermediarios del Mercado Cambiario (IMC).
Las subastas de opciones se realizan bajo las siguientes condiciones:
• El Banco de la República vende las opciones put y call utilizando el mecanismo de
subasta holandesa: las posturas son ordenadas en orden descendente de prima ofrecida y se
aprueban aquellas cuya prima es superior o igual a la prima donde se completa el cupo de la
subasta. Todas las posturas aprobadas pagan la misma prima de corte.
• El Banco de la República acepta como máximo cinco posturas por participante, las que no
pueden superar en su conjunto, el cupo de la subasta. En caso de detectarse una
concentración inaceptable de opciones, el Banco de la República puede aceptar, de manera
parcial, las posturas.
Las posturas deben tener un valor mínimo y ser presentadas en múltiplos de USD100,000
(Circular reglamentaria externa – Banco de la República- dodm – 143- 2005).
• El incumplimiento en el pago de la prima genera una sanción pecuniaria y anula la
aprobación de la postura. Así mismo, cuando una entidad cumpla con retraso el ejercicio de
una opción hasta una hora límite, también se aplicará una sanción pecuniaria. Si se presenta
cumplimiento con un retraso mayor al permitido, además de una sanción pecuniaria se
perderá el derecho a ejercer la opción.
• La opción puede ser ejercida cualquier día que esté activa la condición de ejercicio
durante el plazo de la opción.
• El precio de ejercicio de la opción corresponde a la TRM, calculada y certificada por la
Superintendencia Bancaria, vigente el día que se informe la intención de ejercicio.
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• Las opciones (put o call) pueden ser negociadas entre los IOC.

2.9.3. INTERVENCIÓN DIRECTA.

Características Generales.
• El BR podrá intervenir en el mercado cambiario a través del mecanismo de intervención
que escoja y a discreción de la Junta Directiva. Este mecanismo fue aprobado por la Junta
Directiva del BR en Septiembre de 2004.
• El BR podrá realizar operaciones de intervención directa con los Intermediarios de las
Opciones Cambiarias citados anteriormente y con las Sociedades Comisionistas de Bolsa
que hayan demostrado cumplir con los requisitos para ser intermediarios del mercado
cambiario y tengan instrucciones permanentes. Adicionalmente, se realizarán operaciones
de intervención directa con los IOC que no cuenten con una cuenta de depósito en moneda
extranjera en el Banco de la República pero si cumplan con las demás disposiciones.
• Cuando una entidad cumpla con retraso hasta cierta hora límite las operaciones de
intervención directa, se le aplicará una sanción pecuniaria.
Si el tiempo de retraso excede el permitido, además de una sanción pecuniaria, la operación
acordada no será cumplida.
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3. LAS REMESAS EN COLOMBIA.

El éxodo latinoamericano supera los 25 millones de personas, cuyas remesas son vitales
para la economía de estos países, pero también es un arma de doble filo por la fuga de
trabajadores cualificados y los dramas familiares.
Los giros de dinero de estos trabajadores a América Latina superaron en el año 2004, los
45.000 millones de dólares (38.000 millones en 2003) y convirtieron a la región en el
mercado de remesas más grande del mundo. Esta cifra es mayor que la suma de Inversión
Extranjera Directa (IED) y la Ayuda Oficial al Desarrollo (AOD) que se recibe.
Cerca de un 75 por ciento del total de las remesas a la región procedía de Estados Unidos
(34.000 millones de dólares) y un 12 por ciento de Europa. Otros flujos llegaron desde
Japón y Canadá.
En los últimos años, Europa aumentó su importancia como destino para la emigración
latinoamericana, por razones culturales o de idioma, pero también por el crecimiento
económico de algunos países del viejo continente, como España o Italia, que ha significado
más oportunidades de trabajo para estos colectivos (Portafolio, 2005).
La salida masiva de emigrantes latinoamericanos en la última década lleva el sello de la
pobreza, elevadas tasas de desempleo, bajos salarios y carencia de redes sanitarias y
sociales, en contraste con el éxodo político de los años 70 y 80 donde las dictaduras eran la
norma imperante, sobre todo en el Cono Sur.
El fenómeno migratorio latinoamericano se ve además favorecido por el aumento de la
demanda de mano de obra en los países desarrollados cuyas tendencias demográficas y el
consiguiente envejecimiento de la población hace que muchas naciones dependan en
algunos sectores de trabajadores extranjeros, asegura la Organización Internacional del
Trabajo (OIT).
Se trata de mano de obra barata que se emplea sobre todo en el servicio doméstico,
construcción, agricultura o la hotelería, donde los latinoamericanos son cada vez más
numerosos.
Los flujos de dinero que mueven los emigrantes suponen un salvavidas para muchas
familias y un balón de oxígeno en algunos países comparable a sus primeros rubros de
exportación.
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Aunque en México, Ecuador o Colombia las remesas suponen el segundo renglón de
ingresos del exterior tras el petróleo 10 , para países como Guatemala, El Salvador u
Honduras representan una de las mayores fuentes de sustento de sus economías.
Pero las familias separadas por la emigración son numerosas y niños y adolescentes no son
educados por sus padres, lo que acarrea otros problemas sociales (Portafolio, 2005).
Además, trabajadores cualificados como médicos o ingenieros o que han aprendido un
oficio ahora están fuera y la situación a medio plazo hipoteca el desarrollo en sus países,
advierten analistas de la región.
Gráfico 3.1. Nivel de recepción remesas en América Latina.
Mayores receptores de remesas en América Latina

18000

16000

14000

12000

10000
Monto
Mayores receptores de remesas en América Latina

8000

6000

4000

2000

0
México

Brasil

Colombia

Guatemala

País

Fuente: BID.

10

Temas tratados sobre remesas, en la XV Cumbre Iberoamericana, que se celebró el 14 y 15 de
octubre (2005), en Salamanca (España).
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3.1. LA EMIGRACIÓN INTERNACIONAL EN EL ÁREA METROPOLITANA CENTRO
OCCIDENTE DE COLOMBIA.

3.1.1.

CARACTERIZACIÓN

SOCIOECONÓMICA

Y

DEMOGRÁFICA

DE

LA

POBLACIÓN EMIGRANTE INTERNACIONAL.

De acuerdo con la Encuesta AMCO, en julio de 2004 residían 134.928 hogares y 520.527
personas, 28.919 de las cuales recibían remesas internacionales y 8.367 eran retornados
internacionales. Además, 19.272 hogares reportaron la existencia de uno o más miembros
originarios del hogar que actualmente residen de manera permanente en el exterior, para un
total de 25.733 personas emigrantes internacionales. Los emigrantes internacionales son las
personas nacidas en Colombia que actualmente residen en el exterior (Garay- Rodríguez,
2005).
En esa fecha había 8.367 retornados en AMCO, equivalente al 1,6% de la población del
Área Metropolitana. Se entiende por retornados a las personas nacidas en Colombia que
estuvieron residiendo en el exterior y que han regresado al país con el propósito de residir
establemente.

Cuadro 3.1. Personas y hogares según situación de residencia. AMCO.
Julio de 2004.

Fuente: Estudio sobre Migración Internacional y Remesas en Colombia 11 .
11

La Emigración Internacional en el Área Metropolitana Centro Occidente- Colombia,
Caracterización Socioeconómica de la Población Emigrante y Evaluación del Impacto de las
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En la experiencia migratoria sobresale una elevada proporción de personas con escasa
experiencia migratoria, dado que el 87,6% de los emigrantes se halla por primera vez
residiendo en el exterior y tan solo el 18,5% experimentó la vivencia de haber migrado en
el interior del país antes de emigrar al exterior. Así, para la mayoría de los emigrantes
internacionales, este traslado al exterior constituye el único evento migratorio de su vida.
En los destinos geográficos se destaca una alta concentración en dos destinos: España y
Estados Unidos, en los cuales reside el 87,9% de los emigrantes. La emigración a otros
países Andinos o de América del Sur es poco significativa (menos del 5%). Aún más, la
emigración de AMCO es mayoritariamente intercontinental: seis de cada diez emigrantes
han salido no solo de Colombia sino del hemisferio Americano (Garay- Rodríguez, 2005).
La concentración de los emigrantes es también alta por ciudades: el 39,2% reside en Madrid
y Nueva York y el 45% en tres ciudades, incluyendo Miami.

Gráfico 3.2. Distribución de los emigrantes según país de residencia. AMCO.
Julio de 2004.

Fuente: Dane.
Remesas Internacionales- OIM Organización Internacional para las Migraciones. Realizado por:
Luis Jorge Garay Salamanca- Asesor del Despacho de la Canciller de Colombia, Adriana
Rodríguez Castillo- Consultora.
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El nivel educativo varía considerablemente entre los emigrantes hacia los dos países. El
promedio de años de escolaridad para los emigrantes a Estados Unidos alcanza 11,21 años,
mientras que para quienes residen en España llega a 9,97.
Las mayores diferencias por nivel se encuentran en la educación superior: el 20,1% de los
residentes en Estados Unidos cuentan con estudios universitarios, frente al 7,4% de los
residentes en España.
Resulta clara la mayor capacitación y especialización universitaria de los emigrantes a
Estados Unidos, lo que puede guardar relación con la mayor antigüedad de la emigración de
AMCO a ese destino y con la existencia de mayores barreras de acceso al mercado de
trabajo por requerimientos de idioma.
España aparece como destino primordial de la emigración de AMCO solo a partir del
segundo quinquenio de los noventa, mientras que Estados Unidos se ha mantenido como un
destino importante (Garay- Rodríguez, 2005).

Cuadro 3.2. Nivel educativo y promedio de escolaridad emigrantes según país de
residencia. AMCO.

Fuente: Dane.
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Dentro de la ocurrencia, frecuencia, monto, medio de envío de las remesas y características
de los remitentes, el 5,6% de las personas los habitantes de AMCO recibe dinero del
exterior. Se trata de 28.919 personas, 27.245 de las cuales no han tenido experiencia
migratoria internacional (SEM) y 1.674 son retornados, para un 5,3% de las personas SEM
(Sin Experiencia Migratoria) y 20,0% de los retornados (Garay- Rodríguez, 2005).
Además de la desigual ocurrencia de la recepción de remesas entre retornados y resto de la
población de AMCO, existen particularidades en las características de envío, monto y
remitentes de las remesas. Número de remitentes 35.153 personas que residen en el exterior
envían remesas a la población AMCO, 32.895 envían remesas a las personas SEM y 2.258
lo hacen a los retornados. La mayoría de los receptores recibe remesas de una sola persona
en el exterior. No obstante, una proporción importante de los retornados cuenta con más de
una persona (22,0% de los receptores de remesas).
Los padres son los principales remitentes de remesas, seguidos por los hermanos en el caso
de las personas SEM y por los cónyuges en el caso de los retornados.
La periodicidad de los envíos, el 54,2% de los envíos de remesas internacionales a AMCO
tiene una periodicidad inferior o igual a la mensual: 54,6% en el caso de la población SEM
y 47,7% en el caso de los retornados. Estas frecuencias concuerdan con la periodicidad de
pago de los principales gastos de consumo de los hogares (vivienda, alimentación, servicios
públicos, entre otros).
En el medio de envío de remesas, las casas de cambio constituyen el principal medio de
envío de remesas internacionales. El 94,0% de las remesas de AMCO llegan por este medio:
94,9% para el caso de los beneficiarios SEM y el 80,8% para los receptores retornados. Los
restantes medios no alcanzan el 3% de los envíos, a excepción de la tarjeta débito que es
utilizada como medio para transferir recursos al 13,6% de los receptores retornados.
El monto de las remesas y participación en los ingresos personales, las mayores diferencias
entre las remesas para los retornados y las personas SEM están en el monto promedio. El
valor promedio de una remesa para los retornados es 1,5 veces el valor de las remesas de
los receptores SEM, en tanto que el valor de las remesas totales recibidas al mes por un
receptor retornado es 1,7 veces la de las personas SEM (Garay- Rodríguez, 2005).
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Cuadro 3.3. Receptores, remitentes y monto de remesas. AMCO.

Fuente: Dane.

Los hogares receptores de remesas gozan de mejores condiciones en términos de
disponibilidad de equipamiento en el hogar. Para ocho de los nueve bienes preguntados, el
porcentaje es mayor en los hogares que reciben remesas. Las mayores diferencias son para
los casos de máquina lavadora de ropa (la brecha es de 23 puntos porcentuales), TV por
cable (19 puntos) y teléfono fijo (15 puntos). La tenencia de vivienda, en su carácter de
activo contingente de los hogares, fuente de apalancamiento, de seguridad y de
reconocimiento social, es mayor para los hogares receptores de remesas. En efecto, la mitad
de estos hogares dispone de vivienda propia totalmente pagada, seis puntos por encima de
la proporción de los hogares sin remesas. Esta brecha guarda relación con la utilización de
los recursos provenientes de remesas para financiar la compra de vivienda (el 9,9% de los
hogares receptores de remesas con vivienda propia utilizaron dinero recibido del exterior
para su compra o su construcción).
Pero, además, los hogares receptores de remesas reportan mayor ocurrencia de mejora de la
vivienda. El 30,2% de estos hogares que dispone de vivienda propia le realizó mejoras o
ampliaciones en los últimos cinco años, en contraste con solo el 22,9% de los hogares que
no reciben remesas. En este caso, la proporción de hogares receptores de remesas que
utilizó dinero recibido del exterior llega al 40,0% (Garay- Rodríguez, 2005).
Se destaca también el menor porcentaje que los hogares receptores exhiben en la ocupación
más precaria: ocupante de hecho o invasor.
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Cuadro 3.4. Porcentaje de hogares receptores y no receptores de remesas según modalidad
de tenencia de la vivienda. AMCO. Julio de 2004.

Fuente: Dane.

Gráfico 3.3. Porcentaje de hogares con y sin remesas según disponibilidad de bienes y
equipamiento del hogar. AMCO. Julio de 2004.

Fuente: Encuesta sobre emigrantes internacionales y remesas en el Área Metropolitana
Centro Occidente – DANE.
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3.2. COSTO DE ENVÍO DE LAS REMESAS DE TRABAJADORES DESDE EL
MERCADO EMISOR.

El proceso de envío y posterior pago de un giro por remesa involucra una cadena de
intermediarios que se origina en el país emisor y finaliza en el país receptor del giro. Como
se describe en el diagrama 2.1., en el mercado emisor de remesas opera una cadena de
agentes compuesta, en un primer caso por una tienda local, captadora interna de giros, y una
entidad transmisora internacional de divisas (ETD) o, en un segundo caso, por el trabajador
emigrante y un banco corresponsal. Por su parte, en el mercado receptor operan agentes
pagadores de remesas familiares, compuestos principalmente por entidades bancarias y
cajas de ahorro, como ocurre en el Salvador y México ó por casas de cambio (CC), como en
el caso colombiano (Collazos- Montes- Muñoz, 2003).
Como consecuencia de la intervención en esta cadena de varios agentes transmisores que
presentan estructuras de operación distintas, se genera un costo. El costo total tiene dos
componentes; a) las comisiones de envío cobradas por los agentes transmisores y pagadores
de las remesas y b) el costo por diferencial cambiario medido como la diferencia entre la
tasa de cambio utilizada para el pago al beneficiario del giro frente a la mejor opción de
tasa de cambio existente en el mercado.

Diagrama 3.1. Esquema de transmisión de remesas familiares.

Fuente: Banco de la República.
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Los costos de envío desde España 12 hacia Colombia fueron los más altos de los tres grupos
de inmigrantes, de acuerdo con la encuesta aplicada entre julio y agosto de 2002 a algunas
de las principales empresas remisoras tales como Western Union, Money Gram y Europhil.
Los resultados de dicha encuesta se resumen en el cuadro 2.1. (Collazos- Montes- Muñoz,
2003).
La diferencia en costos, se origina principalmente en las comisiones (costos explícitos) que
se cobran en el mercado emisor de la remesa, que para el caso colombiano ascendieron al
5.1% del giro promedio. Estas comisiones, tienen dos componentes: una comisión fija o
independiente del monto girado y una comisión variable, dependiente del valor del giro. En
cuanto a los costos por diferencial cambiario, estos son iguales en los tres casos, aunque
Ecuador al tener su economía dolarizada no se ve afectado por este factor de costo.

Cuadro 3.5. Costo promedio de envió a través de empresas remisoras desde España, JulioAgosto 2002.

Fuente: Ceca, Sadai, Cajamurcia, Caja de Ahorros El Monte(España).

12

Estudio sobre las remesas enviadas por los emigrantes latinoamericanos residentes
en España a sus países de origen, Fondo general de cooperación de España.
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3.3. CARACTERÍSTICAS GENERALES DE OPERACIÓN DEL MERCADO DE
REMESAS EN COLOMBIA.

En Colombia, los agentes que realizan transacciones en divisas relacionadas con
operaciones de comercio exterior, endeudamiento externo, inversión extranjera y
operaciones financieras en derivados están obligados a canalizar dichas divisas a través de
los intermediarios del mercado cambiario doméstico (IMC) o a través de las cuentas
corrientes de compensación (CCC) en entidades financieras del exterior.
Las características de funcionamiento del mercado receptor de remesas familiares en
Colombia 13 son:
a) Mercado concentrado: En Colombia, el mercado de pago de remesas todavía presenta
altos niveles de concentración, que han tendido a disminuir por efecto de la entrada en el
mercado de nuevos agentes competidores. En efecto, mientras que en el año 2001, el 95%
de las remesas fueron canalizadas a través de las CC, en marzo de 2004 la participación de
éstos agentes se redujo al 81% al mismo tiempo que aumentaba la participación del resto de
los intermediarios, comisionistas de bolsa y bancos, del 5% al 19%, respectivamente. De
manera simultánea, aumentó el número de agentes participantes en el pago de remesas de
trabajadores de 16 en 2001 a 25 en junio de 2004 14 . B) Agentes a través de los cuales se
reciben remesas: En Colombia los giros son canalizados principalmente a través de ETD y
la totalidad de los agentes pagadores de remesas (bancos y CC) mantienen relaciones
comerciales con estas entidades. En tanto que las CC solo trabajan con ETD, los bancos lo
hacen utilizando ETD ó banca corresponsal. c) Remesas por país de origen y promedio del
giro por país de origen: En Colombia, en el año 2003 más del 50% de los ingresos por
concepto de remesas de trabajadores se originaron en los Estados Unidos, seguidos en
orden de importancia por los enviados desde España, Gran Bretaña y el Caribe. (CollazosMontes- Muñoz, 2003).

13

Análisis efectuado con base en “Principales resultados de la encuesta de costos de transacción
de las remesas de trabajadores”, Banco de la República, septiembre de 2004.
14
IMC que reportaron pagos de remesas familiares por un valor mensual superior a los
USD100,000.
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Cuadro 3.6. Evolución del mercado de remesas en Colombia. 2001-2004 Junio.

Fuente: Banco de la República.

Pese a la mayor importancia de los giros recibidos desde los Estados Unidos el valor
promedio del giro recibido desde este país no es el más alto. Los giros promedio más altos
provinieron en 2003 de países como Japón y algunos de Europa (alrededor de USD400) en
tanto que aquellos provenientes de los Estados Unidos promediaron los USD270, siendo los
más bajos aquellos provenientes de Venezuela. Sin embargo, al no disponerse de
información sobre la frecuencia mensual de los giros por país de origen, la interpretación
del valor promedio del giro por país de origen debe tener en cuenta la distribución de las
remesas por país de origen. En efecto, el segundo promedio más alto de giro por remesa
proviene del Brasil pero la participación de éste país en el total de remesas no es
significativa. Igual ocurre en el caso de Israel, Suiza, Holanda, Alemania, entre otros.
(Collazos- Montes- Muñoz, 2003).
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Cuadro 3.7. Remesas de trabajadores por país de origen. Países más representativos 2003,
USD por giro.

3.4. COSTOS DE TRANSACCIÓN QUE AFECTAN LOS INGRESOS DE LOS
BENEFICIARIOS DE LAS REMESAS FAMILIARES EN COLOMBIA.

En el envío y posterior pago de una remesa familiar intervienen varios agentes por cuya
intervención se reconocen unos pagos. Las pagos o costos explícitos son las comisiones de
envío cobradas por las entidades remisoras (tiendas locales y ETD) y en algunos casos por
las entidades pagadoras. Los costos implícitos surgen al considerar la diferencia entre la
tasa de cambio utilizada para el pago de la remesa familiar y la máxima tasa de cambio
existente en el mercado. En el diferencial participan principalmente, aunque no de manera
exclusiva, las entidades pagadoras. (Collazos- Montes- Muñoz, 2003).
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Al cuantificar el costo de pago de una remesa en Colombia en términos del giro promedio
pagado, el costo de intermediación que asumen los IMC en el pago de una remesa, existe
una gran dispersión en los costos de intermediación reportados ya que el costo mínimo fue
de $7,875 pesos y el máximo de $45,000 pesos por giro.

Cuadro 3.8. Costo de pago de una remesa de trabajador en Colombia.

Al relacionar el costo promedio de pago de giro con la tasa de pago de las remesas se
observa que para las entidades de costos de intermediación bajos y medianos se cumple la
relación inversa entre estas variables; es decir que a mayor costo menor tasa. Esto ocurre ya
que, en Colombia la mayoría de los agentes pagadores de remesas obtienen sus ingresos del
diferencial cambiario, que se incrementa a medida que se ofrece una menor tasa de pago del
giro. En los casos en que esta relación no se da, se comprobó que los ingresos por pago
también se derivan del ingreso por comisiones que son compartidas por el ETD con la
entidad pagadora en Colombia. (Collazos- Montes- Muñoz, 2003).
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Gráfico 3.4. Tasa de Cambio de Pago de Giro y Costo de Pago por Giro Promedio

Fuente: Banco de la República.

3.5. CAUSAS DE LA EMIGRACIÓN RECIENTE.

Las causas generales del aumento de la emigración hacia Estados Unidos ocurrida en la
segunda mitad de los noventa son bien conocidas, entre ellas figuran de manera prominente
la recesión económica y la intensificación del conflicto armado, dos fenómenos de por sí
interrelacionados 15 . Pero más allá de la enumeración de las causas generales, no existe un
entendimiento pleno de por qué los flujos migratorios hacia Estados Unidos cambiaron
radicalmente, no sólo en su naturaleza sino también en su intensidad. (Gaviria, 2004)
Quizás la única evidencia disponible es la aportada por Soto y Walter (2002), quienes
reportan los resultados de una encuesta administrada a 481 emigrantes durante el primer

15

Véase Arbeláez, Echavarría y Gaviria (2001) para un análisis del efecto de la intensificación del
conflicto sobre el crecimiento económico.
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semestre de 2002. La encuesta indaga sobre las causas de la emigración y las expectativas
de retorno, así como sobre las características socioeconómicas de los emigrantes. La
mayoría de los encuestados eran emigrantes recientes (69% ingresó a los Estados Unidos en
el lustro previo a la encuesta), 76% vivía en los estados de New York y New Jersey, y 89%
tenía algún tipo de educación terciaria. Aunque la muestra no es representativa, constituye
la única evidencia disponible sobre de la emigración reciente de profesionales hacia los
Estados Unidos. (Gaviria, 2004)
En promedio, 35% de los emigrantes suramericanos completaron su educación secundaria y
55% su educación terciaria. Para los emigrantes centroamericanos, los porcentajes
correspondientes son 15% y 40% (Banco Mundial 2003, p. 20). En el mismo sentido, el
Gráfico 3.5. muestra que la diferencia en el ingreso promedio entre los emigrantes
suramericanos y los centroamericanos supera los siete mil dólares anuales. El ingreso
promedio de los colombianos está por debajo del promedio suramericano pero este rezago
podría revertirse una vez culminado el proceso de asimilación de los emigrantes recientes.

Gráfico 3.5. Promedio de ingresos laborales por nacionalidad.

Fuente: documento Cede 2004-17.Universidad de los Andes.
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Las diferencias entre tres cohortes distintas de emigrantes: quienes ingresaron a los Estados
Unidos antes y después de 1995, y quienes lo hicieron después de 1998 16 . La comparación
se circunscribe a los individuos que ingresaron a los Estados Unidos cuando tenían al
menos 18 años de edad. Las diferencias entre quienes llevan cinco o más años en los
Estados Unidos (primera columna) y quienes llevan cinco o menos (segunda y tercera
columnas) son sustanciales: los salarios son dos veces más altos, el desempleo varios
puntos porcentuales inferior, y la participación laboral y el número de horas trabajadas
mucho mayores. Todo ello a pesar de la mayor educación de los emigrantes recientes. En
últimas, los resultados indican que la adaptación a las nuevas circunstancias laborales no es
automática y puede tardar años sino décadas. (Gaviria, 2004)
En el mediano plazo, el desempeño en el mercado laboral dependerá del aprendizaje del
idioma inglés, de la definición del estatus legal y de la creación de contactos y relaciones
que faciliten el acceso a oportunidades de trabajo 17 .

Cuadro 3.9. Características socioeconómicas para distintas cohortes de emigrantes.

Fuente: Cede-2004.

El nivel de remesas generado por los emigrantes colombianos en los Estados Unidos ha sido
fuente de polémica. Las estimaciones disponibles, recopiladas en un informe del Banco
16

El cálculo de los ingresos laborales incluye a los desempleados, a quienes se les asigna un
ingreso de cero. Dada la magnitud de la emigración reciente y las altas tasas de desempleo (15%)
en el 2004, entre quienes apenas llegaron, no sorprende que el salario promedio de los emigrantes
colombianos esté por debajo del de los suramericanos.
17
Véase Borjas (1994) para un estudio detallado del proceso de asimilación de los emigrantes al
mercado de trabajo americano.
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Mundial (2003) y basadas en estadísticas de balanza de pagos, indican que el monto anual
remitido oscila entre 500 y 1100 millones de dólares. En teoría las estimaciones sólo tienen
en cuenta las transferencias privadas entre hogares, pero en la práctica pueden esconder
transacciones ilegales, relacionadas principalmente con el tráfico de drogas.
Las cifras del censo de población permiten confrontar las estimaciones disponibles y
establecer el orden de magnitud de los giros anuales por remesas.
Las cifras muestran que 408.000 colombianos mayores de 18 años viven en los Estados
Unidos. Su ingreso promedio, que incluye no sólo los ingresos laborales, sino también las
rentas y las transferencias del gobierno, asciende a 21 mil dólares anuales. Así, el ingreso
de los colombianos en Estados Unidos tomados como un todo supera levemente los ocho
mil millones de dólares anuales. Si se supone que 60% de los emigrantes envían remesas y
que quienes lo hacen remiten 20% de su ingreso, el monto anual de remesas estaría cercano
a los 1000 millones de dólares anuales 18 . Aunque esta estimación podría estar sesgada hacia
abajo, por las mismas razones dadas anteriormente con relación al número total de
emigrantes, está muy por debajo de la cifra de tres mil millones de dólares que se menciona
a menudo sin reparar en los órdenes de magnitud plausibles. Por ejemplo, las remesas de los
emigrantes mexicanos alcanzan a lo sumo nueve mil millones de dólares anuales. Si la cifra
de tres mil millones fuera cierta, ello implicaría que los emigrantes mexicanos remitirían en
conjunto apenas tres veces más de lo remitido por los colombianos con una población 30
veces mayor. Una diferencia inverosímil y que arroja muchas dudas sobre la cifra en
cuestión. En suma, tal como ocurre con el número total de emigrantes, es probable que las
estimaciones reportadas con frecuencia (y ligereza) sobre el monto de remesas estén
sobrestimando su verdadero valor. (Gaviria, 2004)

18

El informe del Banco Mundial cita tres fuentes de información: el Fondo Monetario Internacional,
el Banco Interamericano de Desarrollo y el Dialogo Interamericano.
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4. IMPACTO DE LAS REMESAS EN EL MERCADO CAMBIARIO EN COLOMBIA.

En Colombia, los agentes que realizan transacciones en divisas relacionadas con
operaciones de comercio exterior, endeudamiento externo, inversión extranjera y
operaciones financieras en derivados están obligados a canalizar dichas divisas a través de
los intermediarios del mercado cambiario doméstico (IMC) o en cuentas corrientes de
compensación (CCC) en entidades financieras del exterior. Por otra parte, aunque los
movimientos originados en operaciones de transferencias y/o comercio exterior de servicios
no financieros no están sujetos a tal obligación, una parte de ellos también se realiza a
través de los IMC y/o de las CCC. A todas las transacciones realizadas mediante estos
intermediarios se les denomina mercado regulado, y todos sus movimientos deben ser
reportados al Banco de la República (Mejía, 2004-2).
Aquellas transacciones que se realizan por fuera del mercado regulado se denominan de
mercado libre y no están sujetas a la obligación de reporte al Banco de la República.
La balanza cambiaria doméstica es un registro estadístico de las transacciones en divisas
efectuadas a través de los IMC. Con ellos se negocian las divisas originadas en operaciones
de obligatoria canalización o, aquellas que aunque pertenecientes al mercado libre, son
voluntariamente negociadas en el mercado regulado.
Las divisas correspondientes a operaciones de no obligatoria canalización y que
permanecen por fuera del mercado regulado, conforman el mercado cambiario libre por lo
que sus flujos no son registrados en la balanza cambiaria. Típicamente, estas son
operaciones realizadas en el mercado doméstico por intermedio de cambistas profesionales.
La balanza cambiaria no debe confundirse con la balanza de pagos, ya que esta última es un
registro de todas las transacciones que se realizan entre Colombia y el resto del mundo, y
no todas sus operaciones implican un movimiento de divisas.
El rubro transferencias es uno de los principales componentes de la cuenta corriente de la
Balanza de Pagos; está conformado por las “remesas” y las “otras transferencias”.
En el año 2003, las transferencias totalizaron US$3.178 millones (m). Los ingresos por
remesas se refieren a las divisas que envían los trabajadores colombianos residentes en el
exterior; en 2003 ascendieron a cerca de US$3.000 m. Por su parte, los ingresos de las
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“otras transferencias” están conformados principalmente por las donaciones que efectúan
gobiernos y organismos internacionales; en 2003 fueron de US$414 m. (Mejía, 2004-2)
El monto de las transferencias ha crecido en el país de manera importante en los últimos
años al pasar de US$1.455 m en 1999 a US$3.178 m en 2003, con un crecimiento promedio
anual de 21,9%. Las remesas han incrementado su participación como porcentaje del PIB y
como porcentaje de las exportaciones de bienes; en el año 2003 representaron un 3,9% del
PIB, mientras que en 1999, 1,5%, y como porcentaje de las exportaciones de bienes
representaron el 22,2%, en tanto que en 1999, 10,8%.
El crecimiento de las remesas en los últimos años no ha sido un fenómeno exclusivo de
Colombia. Estas han adquirido gran importancia dentro de los ingresos externos de la
mayoría de los países latinoamericanos. El Banco Interamericano de Desarrollo señaló en
2004, que los giros que realizan los trabajadores residentes en países desarrollados hacia
América Latina, ascendieron en 2003 a cerca de US$38.000 m. También, este organismo
expresó que uno de cada diez latinoamericanos recibe dinero de un familiar en el exterior y
que los países que mayor volumen manejan remesas son México (US$13.266 m), Brasil
(US$5.200 m) y Colombia (US$3.067 m) 19 .
Si comparamos con otros países de la región, el peso de las remesas en términos del
producto interno bruto (PIB) y de las exportaciones de bienes es relativamente bajo para
Colombia. Es el caso de El Salvador y Honduras que representan, como porcentaje del PIB,
14,3% y 11,2%, respectivamente, mientras que en Colombia representa el 3,9%. Por su
parte, las remesas con relación a la exportación de bienes, presentan porcentajes elevados
en Guatemala, El Salvador y Honduras, 90,7%, 67,1% y 57,2%, respectivamente, y
Colombia presenta el 21,8%.
Al igual que en la región, el crecimiento de las remesas se explica por el fuerte aumento en
la emigración de trabajadores al exterior (Gráfico 4.1.). Según cifras suministradas por el
Departamento Administrativo de Seguridad (DAS), entre 1996 y 2003 el total acumulado de
colombianos que salieron del país por los aeropuertos y que no regresaron fue de 1.640.021.
(Mejía, 2004-2)

19

Reunión Anual del BID, 29 de marzo de 2004, Lima - Perú.
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Otros estudios como los de Fedesarrollo 20 y Asobancaria, que han analizado el tema,
corroboran lo anterior, es decir el aumento de los ingresos por remesas está directamente
relacionado con la salida de nacionales del país y por tanto, no tiene nada que ver con
lavado de recursos procedentes de actividades ilícitas.

Gráfico 4.1. Ingresos por remesas de trabajadores y salida permanente de colombianos al
exterior.

Fuente: DAS.

4.1. MOVIMIENTO DE DIVISAS EN EFECTIVO EN COLOMBIA: 2003-2005.

La salida de divisas en efectivo por aeropuertos en 2003 fue de US$2.544 m, en 2004
ascendió a US$2.554 m y en 2005 a US$2.488 m. Según lo reportado para 2005, del monto
total de salidas de divisas en efectivo por aeropuerto (US$2.488 m), el 95,1% (US$2.366 m)
fueron declaradas por intermediarios del mercado cambiario (IMC) 21 , 1,2% (US$42 m) por
20

Presentación de Mauricio Cárdenas, director de Fedesarrollo, Informe sobre remesas, 27 de
marzo de 2004.
21
De acuerdo con la Resolución 8 de 2000, de la JDBR, son intermediarios del mercado cambiario
los bancos comerciales, los bancos hipotecarios, las corporaciones financieras, las compañías de
financiamiento comercial, la Financiera Eléctrica Nacional (FEN), el Banco de Comercio Exterior
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el Banco de la República y el restante 3,7% (US$80 m) se atribuye a empresas y personas
naturales. Los registros de salidas de divisas en efectivo por aeropuertos reportados con
anterioridad a 2003 no son confiables, razón por la cual se dificulta su comparación con la
información reciente. (Mejía, 2006)
A partir del segundo semestre de 2004, el registro y seguimiento de las operaciones de
transporte de divisas en efectivo se ha facilitado como resultado de la medida de la Junta
Directiva del Banco de la República que obligó a canalizar dichas operaciones a través de
las transportadoras de valores.
En el Cuadro 3.1., se presenta la comparación entre los registros de salidas de divisas en
efectivo por aeropuertos atribuidas a IMC y el registro de entradas netas de efectivo en la
balanza cambiaria.
En 2005 las salidas de divisas en efectivo por aeropuertos por parte de IMC fueron de
US$2.408 m y en la balanza cambiaria se identificaron entradas netas de divisas en efectivo
por US$2.547 m, lo que indica que las salidas fueron menores que las entradas en US$138,6
m. Para 2004 las salidas fueron superiores a las entradas en US$177,5 m, mientras que en
2003 dicha diferencia fue sustancialmente mayor, alcanzando un valor de US$826,8 m.
(Mejía, 2006). La mayor coincidencia entre entradas y salidas en 2004 y 2005 se explica en
parte por el mejoramiento de las estadísticas cambiarias, como resultado del monitoreo de
los reportes por parte del Banco de la República y de la creación de nuevos numerales
cambiarios que facilitan el seguimiento de los registros estadísticos.
En el Cuadro 3.1. también se aprecia una tendencia creciente de la participación de las
casas de cambio en la compra de divisas en efectivo, a costa de una menor participación de
los bancos y otros IMC. Es así como en 2004 las casas de cambio adquirieron el 65% de las
divisas en efectivo registradas en la balanza cambiaria, mientras que dicho porcentaje se
elevó a 93,7% en 2005. (Mejía, 2006).

S.A. (Bancoldex), las cooperativas financieras, las sociedades comisionistas de Bolsa y las casas
de cambio. La norma cambiaria también establece que las casas de cambio no pueden realizar
operaciones cambiarias relacionadas con endeudamiento externo, inversión y derivados
financieros.
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Cuadro 4.1. Salidas de divisas en efectivo por aeropuertos e ingresos de divisas en efectivo
en la balanza cambiaria.

Fuente: Banco de la República.

La cuenta corriente de la balanza de pagos registra la prestación del servicio que un
residente presta a un no residente como una exportación de un servicio no financiero. Como
servicios no financieros, la balanza de pagos considera los servicios de transportes, turismo,
construcción, informática e información, regalías, servicios personales, culturales,
recreativos, de publicidad y asistencia técnica, entre otros 22 .
22

En Colombia las remesas de trabajadores son canalizadas principalmente a través de

mecanismos formales de pago (giros electrónicos a través de IMC). Adicionalmente, la
encuesta

del

Departamento

Administrativo

Nacional

de

Estadísticas

(DANE)

–

Asocambiaria de 2004 estimó que 4% de las remesas familiares ingresan en efectivo. Sobre
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Otra parte de las transacciones en efectivo corresponde a movimientos de activos externos
de residentes como, por ejemplo, los reintegros por liquidación de cuentas libres en el
exterior. Cuando estas divisas son vendidas a los IMC, pasan a formar parte de los activos
externos del sistema financiero y quedan registradas en la balanza de pagos. (Mejía, 2006)

4.2. LAS REMESAS DE TRABAJADORES Y LAS COMPRAS A CAMBISTAS
PROFESIONALES EN LA BALANZA DE PAGOS DE COLOMBIA.

En la balanza de pagos las remesas de trabajadores hacen parte del rubro de transferencias
corrientes, donde, además de las remesas, se incluyen ingresos por:
a) Donaciones en especie recibidas por el Gobierno vinculadas principalmente con el Plan
Colombia, b) Donaciones en divisas recibidas por organismos no gubernamentales (ONG) e
instituciones sin ánimo de lucro, y, c) Otras transferencias corrientes asociadas con el pago
de impuestos por parte de empresas extranjeras, y con las indemnizaciones recibidas del
exterior por el pago de siniestros en operaciones de reaseguro. (Mejía, 2005-2)
Colombia recibió ingresos por US$3.935 m por transferencias corrientes, de los cuales
US$3.170 m correspondieron a remesas de trabajadores, US$407 m a donaciones en especie
al Gobierno y US$358 m a otras transferencias.
Esto indica que la cifra de US$3.935 m corresponde al total de ingresos por transferencias
corrientes y no al valor de las remesas de trabajadores recibidas en 2004. Cabe señalar que
a pesar de que las remesas son el componente más importante de las transferencias
corrientes, en 2004 se redujo su participación en el total de los ingresos totales por
transferencias.
En Colombia, de acuerdo con el régimen cambiario vigente, todas las transacciones con el
exterior deben llevarse a cabo a través de un agente cambiario autorizado. De acuerdo con
encuestas recientes aplicadas a los receptores de remesas a nivel nacional 23 , el 96% de los
giros recibidos en Colombia por concepto de remesas de trabajadores son pagados a través
esta base, la balanza de pagos incorpora estimaciones del valor de las remesas familiares
recibidas en efectivo.
23

«Encuesta de Beneficiarios de Remesas Internacionales en Casas de Cambio, EBRIC», DANEAsocambiaria, dic. 2004.
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de instituciones cambiarias autorizadas y tan solo el 4% se recibe por mecanismos no
formales (efectivo, correos, amigos) o a través de cajeros automáticos.
Por lo anterior, el Banco de la República incluye en sus cálculos del flujo de remesas de
trabajadores, en la BP una estimación de las remesas recibidas por canales no formales.
(Mejía, 2005-2)

Gráfico 4.2. Evolución de los componentes de las transferencias corrientes de la balanza
de pagos, 1999-2005.
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Fuente: Banco de la República.
En 2004, los ingresos por remesas de trabajadores representaron el 3,3% del PIB, el 13,3%
de los ingresos corrientes de la balanza de pagos y el 18,6% de las exportaciones de bienes.
A su vez, tienen una importancia significativa frente a los ingresos por exportaciones de
café, 3,3 veces superiores, con respecto a las exportaciones de carbón (1,7 veces) y frente a
los ingresos por inversión extranjera directa, representaron el 116% durante 2004. (Mejía,
2005-2)
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En Colombia los envíos de dinero por parte de trabajadores emigrantes tienen una
frecuencia mensual 24 , y presentaron, según información de las casas de cambio que son los
principales pagadores de remesas en el mercado, un valor promedio de US$302 por giro en
2004. En el caso colombiano, la fuerte apreciación cambiaria del euro frente al dólar
ocurrida en 2003 (20,1%) ayudó a explicar, entre otros factores, la dinámica de la tasa de
crecimiento de los ingresos por remesas de trabajadores en ese año, 24,7%.
En 2004, la variación del euro frente al dólar se redujo al 9,9%, lo que es coherente con un
menor ritmo de crecimiento del flujo de remesas medidas en dólares. (Mejía, 2005-2)

Cuadro 4.2. Remesas familiares: impacto de la revaluación del euro frente al dólar.

Fuente: Cálculos Banco de la República.

4.3. IMPACTOS SOCIOECONÓMICOS DE LAS REMESAS.

El valor de las remesas recibidas constituye una fuente importante de ingresos para los
hogares del Área Metropolitana Centro Occidente de Colombia (Pereira, Dos Quebradas, La
Virginia). Las remesas del exterior representan el 10,0% de los ingresos totales de los
hogares, un porcentaje importante de la liquidez y del ingreso disponible de la región. Por
quintiles, el porcentaje oscila entre el 7,6% de los ingresos para hogares del decil 2 y el
11,7% para los del decil 4.
Las remesas constituyen la principal fuente de ingresos para los hogares receptores. En
efecto, el 41,2% de los ingresos de estos hogares corresponde a las remesas que reciben del
exterior (Garay- Rodríguez, 2005).

24

En la encuesta DANE-Asocambiaria, el 72,8% de los receptores reciben remesas con una
periodicidad mensual o mayor.
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El 66,0% de los hogares receptores de remesas del exterior las utilizan como fuente de
financiamiento de gastos recurrentes: alimentos o bebidas, vestuario, vivienda (arriendo,
amortización de la vivienda o cuota de administración), salud, transporte (transporte
público, cuota de amortización de vehículo, gastos asociados con el vehículo), recreación,
educación, servicios públicos, servicio doméstico, pago de créditos de consumo o pago de
deudas personales. La dependencia de las remesas, definida como la proporción del gasto
recurrente de los hogares financiado con esa fuente, es del 6,5% para el total AMCO, del
34,3% para el caso de los hogares receptores de remesas del exterior y del 85,9% de los
hogares receptores que usan remesas para financiar el gasto recurrente.
Este fenómeno es generalizado en todos los quintiles de ingreso ya que los hogares que
utilizan remesas dependen de ellas para financiar una proporción superior al 75% de sus
gastos recurrentes. El grupo de gasto con mayor dependencia es el de servicios públicos
(95% del valor pagado se financia con remesas), seguido por la vivienda y la salud con el
93%.

Cuadro 4.3. Gasto recurrente total y financiado con remesas. AMCO.

Fuente: Dane- Julio de 2004.

Una proporción importante de los hogares de AMCO ha financiado la ampliación o
mejoramiento de la vivienda que ocupa y la compra de electrodomésticos con dineros
recibidos del exterior (Garay- Rodríguez, 2005).
El 13,4% de los hogares del AMCO ahorró durante el último año. El 14,5% de estos
hogares utilizó las remesas recibidas del exterior para este fin. El porcentaje de hogares que
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ahorra crece de manera significativa con el nivel de ingreso, de manera que la proporción
de hogares del quintil más rico que ahorra es 17 veces el porcentaje de los respectivos
hogares del quintil más pobre.
El 17,0% de los hogares de AMCO tienen un negocio: 16,4% de los hogares que no reciben
remesas y el 20,1% de los hogares receptores de remesas. La participación de las remesas
en el financiamiento de estos negocios es baja. Solo el 6,4% de los gastos de los negocios
que poseen los hogares receptores de remesas son financiados con recursos recibidos del
exterior.

Cuadro 4.4. Hogares con negocios. AMCO. Julio de 2004.

Fuente: Dane.

4.4. EL USO DE LAS REMESAS ENVIADAS POR LOS RETORNADOS Y DEL
DINERO TRAÍDO DEL EXTERIOR.

Las remesas se han dirigido a bienes y servicios básicos y recurrentes, mientras que los
dineros traídos del exterior se han destinado en proporciones importantes al ahorro y a la
compra o mejoramiento de activos.
Se considera como población indigente o en pobreza extrema a quienes no cuentan con un
ingreso mínimo (Línea de Indigencia) que les permita adquirir una canasta básica de
alimentos para suplir sus necesidades nutricionales mínimas. Los indigentes hacen parte de
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la población pobre, definida como la población que no cuenta con ingresos (Línea de
Pobreza) para adquirir una canasta básica más amplia de bienes y servicios básicos 25 .
La disponibilidad de recursos permanentes no provenientes del trabajo (como las pensiones,
jubilaciones, transferencias de otros hogares, rentas, seguro o subsidio de desempleo) que
garantizan la supervivencia y la financiación del gasto recurrente y básico de los hogares,
tiene efectos importantes en el mercado laboral, específicamente en la participación laboral,
el desempleo y el subempleo.
En efecto, contar con cierto sustento previsible permite a los individuos financiar períodos
de búsqueda de empleo más largos y tomarse el tiempo necesario para encontrar un trabajo
acorde con sus competencias, su disponibilidad de tiempo y productividad, lo que, ceteris
paribus, reduce los niveles de subempleo en el mediano y largo plazo (Garay- Rodríguez,
2005).
Los indicadores de participación laboral (Tasa Global de Participación –TGP-) y desempleo
son ostensiblemente inferiores para las personas que reciben remesas. La brecha en la TGP
entre receptores y no receptores es de 10 puntos a favor de estos últimos, mientras que la
tasa

de

Fuente:
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de

los

no

Gráfico 4.3. Línea de pobreza.

receptores

duplica

la

de

los

receptores.

Gráfico 4.4. Tasa de desempleo y TGP.

25

Dane.

Actualmente el DANE trabaja en la actualización de los valores de línea de pobreza e indigencia
para Colombia, según los cuales se considera pobre a las personas de los hogares en los que el
ingreso per cápita diario es inferior a 2 dólares diarios, e indigente o en miseria a las personas de
los hogares con ingreso per cápita inferior a 1 dólar diario.
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4.5. LAVADO DE ACTIVOS GENERALES.

El lavado de activos es la realización de cualquier operación tendiente a ocultar o disfrazar
la naturaleza u origen de fondos procedentes de actividades delictivas, con el fin de darles
apariencia de legalidad. En Colombia el delito de lavado de activos se tipifica en el artículo
323 del código penal (Ley 599 de 2000), que lo define así:
“Lavado de activos. El que adquiera, resguarde, invierta, transporte, transforme, custodie o
administre bienes que tengan su origen mediato o inmediato en actividades de extorsión,
enriquecimiento ilícito, secuestro extorsivo, rebelión, tráfico de armas, delitos contra el
sistema financiero, la administración pública, o vinculados con el producto de los delitos
objeto de un concierto para delinquir, relacionadas con el tráfico de drogas tóxicas,
estupefacientes o sustancias sicotrópicas, o les dé a los bienes provenientes de dichas
actividades apariencia de legalidad o los legalice, oculte o encubra la verdadera naturaleza,
origen, ubicación, destino, movimiento o derechos sobre tales bienes, o realice cualquier
otro acto para ocultar o encubrir su origen ilícito incurrirá, por esa sola conducta, en prisión
de seis (6) a quince (15) años y multa de quinientos (500) a cincuenta mil (50.000) salarios
mínimos legales mensuales vigentes.” (UIAF, 2002)
La misma pena se aplicará cuando las conductas descritas en el inciso anterior se realicen
sobre bienes cuya extinción de dominio haya sido declarada.
El lavado de activos será punible aun cuando las actividades de que provinieren los bienes,
o los actos penados en los apartados anteriores, se hubiesen realizado, total o parcialmente,
en el extranjero.
Las penas privativas de la libertad previstas en el presente artículo se aumentarán de una
tercera parte a la mitad cuando para la realización de las conductas se efectuaren
operaciones de cambio o de comercio exterior, o se introdujeren mercancías al territorio
nacional.
El aumento de pena previsto en el inciso anterior, también se aplicará cuando se
introdujeren mercancías de contrabando al territorio nacional.
La Ley 795 de 2000 es por la cual se ajustan algunas normas del estatuto orgánico del
sistema financiero y se dictan otras disposiciones. (UIAF, 2002)
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Las etapas del lavado de activos según el GAFI son: a) Colocación: en esta fase, se
recolectan los activos obtenidos ilegalmente y se introducen en la economía nacional o
internacional mediante el sistema financiero o por transacciones en efectivo. b) Ocultación:
en esta fase, los activos derivados de actividades delictivas se hacen circular dentro del
sistema económico del país, se busca desvincular de su origen, los ingresos procedentes de
actividades ilícitas.
c) Integración: en esta fase, trata de mezclarse el activo con una actividad económica legal
para que parezca que aquel proviene de actividades lícitas 26 .

4.6. LAS REMESAS Y EL LAVADO DE DINERO.

Como todo delito, el lavado de activos involucra un análisis costo-beneficio en el que se
compara la probabilidad de que la autoridad lo detecte e imponga una sanción (ya sea
monetaria o en años de cárcel, o ambas) con los ingresos que reporta tal actividad. Las
penas por lavado de activos que establece la normatividad jurídica en Colombia pueden
llegar a 15 años de prisión con multas hasta por 50.000 salarios mínimos mensuales
vigentes (Ley 747 de 2002). Además se debe tener en cuenta la posibilidad de ser detectado
por las autoridades en el exterior. Claramente la decisión de utilizar el mecanismo de las
remesas tendrá que considerar la probabilidad de que la autoridad identifique la transacción
como sospechosa y capture al delincuente. (Cadena- Cárdenas, 2004)
La regulación financiera en el mundo ha diseñado esquemas para elevar la probabilidad de
captura de delincuentes que lavan dinero a través del sistema financiero. Estudios de
inteligencia financiera realizados por el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial
y por la Unidad de Información y Análisis Financiero de Colombia (UIAF) han señalado
que dentro de las tipologías identificadas de lavado de dinero a través del sistema financiero
se encuentran las transferencias fraccionadas de dinero ilícito a través de giros
internacionales. Esta modalidad consiste en fraccionar altos montos de dinero en pequeños
giros que no superen los límites establecidos por las autoridades para el control. Los giros
se envían a varios beneficiarios (denominados pitufos) que entregan el dinero a cambio de

26

Conceptos extraídos del instructivo de Lavado de activos en operaciones notariales de la UIAF,
2002.
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una comisión. Las autoridades y las entidades financieras conocen este tipo de estrategias y
desarrollan mecanismos para detectarlas 27 .
Este mecanismo es altamente costoso en términos de logística pues requiere coordinar a un
amplio número de personas para fragmentar los giros, tanto en el país remitente como en el
país receptor.
Además, utilizar de manera recurrente a las mismas personas levantaría sospechas por
cuanto los sistemas de alarma también permiten identificar transacciones múltiples,
realizadas en un periodo de tiempo determinado. Entre más personas se involucren mayor
riesgo de ser acusados ante las autoridades, pues cada vez se vuelve más difícil mantener a
los implicados dentro del círculo seguro. (Cadena- Cárdenas, 2004)
Asimismo, el mecanismo es relativamente costoso en términos monetarios, pues se debe
destinar un monto para pagar las comisiones de cada uno de los pitufos en los países de
origen y de destino del giro, el costo de la comisión que cobran las compañías remisoras, el
diferencial cambiario y los impuestos. Existen otros medios que además de ser más
económicos son menos riesgosos, entre otras razones porque permiten mayor anonimato en
toda la cadena de implicados. A simple vista, lavar dinero a través de las remesas parece
ineficiente, riesgoso y relativamente costoso.
La regulación financiera para evitar el lavado de activos tiene por objeto desarrollar la
capacidad de los agentes intermediarios en el mercado de remesas para distinguir entre los
usuarios que envían “dinero legal” y aquellos que envían “dinero ilegal”. De esta forma es
posible discriminar entre usuarios de manera que los beneficios del sistema puedan llegar a
quienes envían remesas familiares, en detrimento de los que lo utilizan con fines delictivos.
En la medida en que los controles sean más completos y estrictos habrá una menor
probabilidad de que se filtren dineros provenientes del narcotráfico o de otras actividades
ilícitas.
La Unidad de Información y Análisis Financiero (UIAF) es la entidad encargada de
desarrollar acciones encaminadas a evitar el lavado de activos en Colombia. Sus actividades
en los últimos años han mostrado resultados cada vez mejores. Sin embargo, es posible que
las medidas implementadas para ejercer un mayor control resulten en gastos excesivos que
se traduzcan en mayores costos para los usuarios del servicio de remesas en el país. Por esto,
27

Para más detalle ver UIAF (2004) "Tipologías de lavado de Activos y Financiación del
Terrorismo", julio, en www.uiaf.gov.co.
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en la siguiente sección se analiza el posible impacto de la regulación sobre los costos de
envío de las remesas con énfasis en las casas de cambio como principales intermediarias de
este mercado en Colombia.
El Estatuto Orgánico del Sistema Financiero consagrado en el Decreto-Ley 663 de 1993,
reglamentado por la Ley 190 de 1995 y adicionado y modificado por las leyes 365 de 1997
y 526 de 1999, presenta el régimen general aplicable a las instituciones sometidas al control
y vigilancia de las Superintendencias Bancaria y de Valores para la prevención de
actividades delictivas. En los artículos 102 a 107 se sientan las bases de un esquema
específico para evitar el lavado de activos. (Cadena- Cárdenas, 2004)
Si bien el SIPLA (Sistema para la Prevención y Control del Lavado de Activos) ofrece
cierto grado de discrecionalidad para que cada entidad determine de manera subjetiva sus
estándares de control, existen normas específicas que imponen regulaciones más estrictas
para las casas de cambio que para las demás entidades. Las casas de cambio, como
principales intermediarios de las remesas que envían los colombianos residentes en el
exterior realizan un control detallado de sus operaciones con el fin de evitar el lavado de
activos.
El negocio de las remesas a través de las casas de cambio parece estar relativamente
blindado frente al problema del lavado de activos. Pero existen otros actores en el mercado
libre de divisas colombiano que a pesar de tener normativas que se asemejan a las
resumidas dentro de los lineamientos generales de la regulación del sistema, no cumplen
con los estándares requeridos y manejan altos montos de divisas en efectivo. Estos actores
son los cambistas profesionales y nada tienen que ver con la intermediación de remesas en
Colombia.
El control al lavado de activos es una preocupación a nivel mundial. Existen diversas
asociaciones de países que buscan establecer recomendaciones para implementar sistemas
efectivos para evitar el lavado de activos. A nivel mundial, el Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional ofrecen lineamientos de política y evalúan los mecanismos
utilizados en cada país para controlar estas prácticas.
El Grupo de Acción Financiera contra el lavado de activos (GAFI) es un grupo
intergubernamental que establece estándares y desarrolla y promueve políticas para
combatir el lavado de activos y el financiamiento del terrorismo.
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Las casas de cambio son actores principales en el mercado de giros y remesas, por este
motivo resulta interesante ver la evolución de su negocio para extraer algunas conclusiones
sobre el mercado en Colombia. Como entidades vigiladas por la Superintendencia Bancaria,
las casas de cambio reportan de manera periódica sus estados financieros. Existe un tradeoff entre regulación y eficiencia en el mercado de las remesas. La implementación de
medidas para controlar el lavado de activos puede inducir costos a las casas de cambio que
resultarían en mercados menos eficientes y con mayores costos para los usuarios. Sin
embargo, cuando la regulación llega acompañada de mayor competencia y nuevos
participantes, los incumbentes pueden ajustarse para no perder clientes a causa de mayores
precios. (Cadena- Cárdenas, 2004)

4.7. LA UNIDAD DE INFORMACIÓN Y ANÁLISIS FINANCIERO (UIAF).

La Unidad de Información y Análisis Financiero fue creada con la Ley 526 de 1999 como
una entidad adscrita al Ministerio de Hacienda y Crédito Público, con funciones de
intervención del Estado con el fin de detectar prácticas asociadas con el lavado de activos.
Esta unidad se ha destacado a nivel latinoamericano como una de las más capacitadas
unidades de inteligencia financiera y pertenece al Grupo Egmont que asocia entidades
análogas alrededor del mundo con el objetivo principal de desarrollar la cooperación
internacional para evitar el lavado de activos 28 . Así, no sólo realiza labores de inteligencia
financiera a nivel interno sino que tiene convenios de intercambio de información con
entidades homólogas en otros países. El desarrollo de las tecnologías y el mayor control
ejercido en todo el mundo, en especial después de los atentados del 11 de septiembre de
2001, han permitido que sea posible identificar y reportar un mayor número de operaciones
sospechosas en los últimos años. (UIAF, 2006)
Los objetivos estratégicos de la UIAF son: a) Mejorar la calidad de la información recibida
de las diferentes fuentes, nacionales e internacionales.
b) Detectar e informar a las autoridades competentes, casos potencialmente relacionados
con el lavado de activos. c) Proponer y desarrollar políticas, procedimientos y herramientas
para fortalecer el sistema de lucha contra el lavado de activos.
28

Información dada por la Unidad de información y análisis financiero (UIAF) a través de su pagina
web, www.uiaf.gov.co, organismo adscrito al Ministerio de Hacienda.
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La UIAF fue creada como respuesta al flagelo del delito de lavado de activos en Colombia,
relacionado con actividades de narcotráfico, secuestro extorsivo, rebelión, extorsión y
enriquecimiento ilícito. Tuvo como antecedente el Decreto 1964 de 1998, bajo la figura de
órgano administrativo del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, cuyas funciones se
enmarcaban en la recepción y análisis de Reportes de Operaciones Sospechosas (ROS) de
los sectores financiero, bursátil, loterías y juegos de azar. El 15 de noviembre de 1998 se
inició una consultoría del Banco Mundial para el establecimiento de una verdadera Unidad
de Inteligencia Financiera, bajo los preceptos emitidos por las 40 Recomendaciones del
GAFI y los lineamientos del Grupo Egmont.
El Gobierno, consciente de las limitaciones de esa Unidad, que fue creada por decreto,
impulsó su institucionalización legal, colocando a discusión del Congreso de la República
el Proyecto de Ley 004 de 1998, dando vida jurídica a la actual Unidad Administrativa
Especial de Información y Análisis Financiero, mediante la Ley 526 de 1999, la cual fue
sancionada el 12 de Agosto del mismo año. (UIAF, 2006)

4.8. ANÁLISIS ESTADÍSTICO DE REPORTES DE OPERACIONES SOSPECHOSAS
(ROS), TRANSACCIONES EN EFECTIVO Y TRANSACCIONES CAMBIARIAS EN
CIUDADES Y MUNICIPIOS DE COLOMBIA (UIAF) 29 .

4.8.1. REPORTES DE OPERACIONES SOSPECHOSAS (ROS).

El periodo seleccionado para el análisis de los reportes fue entre junio de 2004 y junio de
2005. En este lapso de tiempo la UIAF recibió 11.112 reportes que contienen información
sobre 38.509 personas.

29

El documento: “Análisis estadístico de Reportes de Operaciones Sospechosas (ROS),
transacciones en efectivo y transacciones cambiarias en ciudades y municipios de Colombia” fue
elaborado por la Unidad de Información y Análisis Financiero – UIAF en cumplimiento de la función
de prevención del lavado de activos prevista en la Ley 526 de 1999.
Por lo anterior, la UIAF expresamente se exonera de responsabilidad ante cualquier persona o
grupo de personas, por cualquier daño (total o parcial), causado por el uso (acción u omisión) que
haga cualquier persona o grupo de personas (autorizado o no para acceder a este documento) de
la información (total o parcial) contenida en el documento:
“Análisis estadístico de Reportes de Operaciones Sospechosas (ROS), transacciones en efectivo y
transacciones cambiarias en ciudades y municipios de Colombia”.
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Para el periodo analizado se recibieron reportes relacionados con situaciones ocurridas en
330 de los 1132 municipios registrados en la base de datos de ROS de la UIAF. En el
análisis anterior hubo reportes de hechos ocurridos en el 27% de los municipios del país,
para el periodo actual, el porcentaje subió al 30%.
El 66% de los reportes provienen de las ciudades de Bogotá, Cali, Pereira, Medellín,
Barranquilla, Palmira y Cúcuta. Estas ciudades concentran el 72% de las personas
relacionadas en los reportes. En este período la ciudad de Pereira ocupa el tercer lugar del
país en número de ROS enviados, habiendo sobrepasado a Medellín. También deben
destacarse las altas cifras registradas en algunos municipios no capitales pero cercanos a las
capitales (por ejemplo Dos Quebradas y Palmira), cuyas cifras son superiores a las de otras
ciudades de mayor población como Bucaramanga, Cartagena o Manizales. La gráfica 4.5.
muestra los municipios con mayor número de reportes. (UIAF, 2005)
El comportamiento del número de personas relacionadas en los reportes se observa en la
gráfica 4.6.

Gráfico 4.5. Municipios con mayor número de ROS.
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Gráfico 4.6. Número de personas relacionadas en ROS por municipio.

Fuente: base de datos UIAF.

La tabla 4.1.muestra las ciudades capitales de departamento con el mayor número de
reportes recibidos.
La tabla número 4.2., muestra el número de reportes recibidos y las personas relacionadas
para las 10 ciudades no capitales de departamento que presentaron mayores cifras durante el
periodo de análisis. (UIAF, 2005)
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Tabla 4.1. Municipios capitales de

Tabla 4.2. Municipios que no son capitales

departamento con mayor número

de departamento con mayor número de

de ROS.

ROS.

Fuente: base de datos UIAF.

En comparación con las cifras del análisis anterior, todos los municipios presentan una
notoria reducción en el número de reportes, sin embargo, se observa que se trata de los
mismos municipios del anterior periodo de análisis, salvo que el orden es parcialmente
diferente.

4.8.2. TRANSACCIONES EN EFECTIVO.

Al calcular el recuento de todas las transacciones en efectivo reportadas por las entidades
en el periodo de análisis (junio de 2004 a junio de 2005) según el municipio donde se
hicieron, se encontró que el 67% del total de transacciones se llevó a cabo en 15 ciudades
capitales de departamento, todas las cuales tuvieron una participación de más de un millón
de transacciones en efectivo. La ciudad que concentra el mayor número de transacciones es
Bogotá con 30,7 millones de transacciones que representan el 35% del total. De esta forma,
las

ciudades

con

mayor

número

de

transacciones
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excluyendo

Bogotá,

fueron:

Gráfico 4.7. Ciudades capitales de departamento con mayor número de transacciones en
efectivo (excluyendo Bogotá). (UIAF, 2005)

Fuente: Base de datos UIAF.

En lo que se refiere a la suma acumulada de las transacciones por municipio, casi el 60%
del total de transacciones realizadas en el periodo (98 millones de transacciones por casi
168,3 billones de pesos), se concentraron en las cinco principales ciudades del país. De
estas transacciones Bogotá concentra el 31% del total en número y el 35% del total en
monto En el gráfico 4.8. se observan las ciudades con mayor monto de transacciones
excluyendo Bogotá.
Para las ciudades no capitales aparecen algunas que incrementaron notoriamente sus
acumulados como Ipiales (Nariño), Girardot (Cundinamarca), Pitalito (Huila) y Sogamoso
(Boyacá) 30 .

30

Las afirmaciones que se hacen sobre municipios o ciudades específicas NO constituyen un
señalamiento sobre vínculos ciertos o presuntos, permanentes o no, con actividades asociadas al
lavado de activos y financiación del terrorismo de las personas domiciliadas en ellas o de las
actividades económicas allí desarrolladas.
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Gráfico 4.8. Ciudades con mayor monto de transacciones en efectivo (no incluye Bogotá).

Fuente: base de datos UIAF.

4.8.3. TRANSACCIONES CAMBIARIAS.

La Circular Externa 040 de 2004 de la Superintendencia Bancaria vigente a partir del 1° de
Enero de 2005 incluye como reportantes de transacciones cambiarias superiores a 200
dólares americanos o su equivalente en otras monedas a todas las entidades del sistema
financiero

que

actúan

como

Intermediarios

del

Mercado

Cambiario

(IMC).

Simultáneamente la Circular 003 de 2005 de la Superintendencia de Valores creó este
mismo deber para las entidades comisionistas de bolsa que realizan operaciones de cambio,
aunque en este caso no se estableció el mencionado umbral. (UIAF, 2005)
A partir de la vigencia de estas modificaciones normativas se produjeron importantes
cambios en la composición del universo de transacciones cambiarias reportadas a la UIAF,
en particular un incremento significativo en los montos acumulados por municipio,
contrastado con la reducción en el número de transacciones al dejar de reportarse en la
mayoría de los casos las transacciones inferiores a 200 dólares americanos o su equivalente
en otras monedas. El Gráfico 4.9. muestra la evolución en el número y monto total de los
reportes recibidos como resultado de estos cambios normativos.
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De esta forma, sumados los montos de las transacciones cambiarias de cada municipio se
encontró que el 94% del monto total (137,6 billones de pesos), se concentra en las ciudades
de Bogotá, Cali, Medellín, Barranquilla, Maicao, Villavicencio, Pereira y Cartagena.
Bogotá concentra el 75% del monto total de transacciones, por esta razón no se incluye en
el gráfico. (UIAF, 2005)
Gráfico 4.9. Número y monto mensual de transacciones cambiarias recibidas por la UIAF.

Fuente: UIAF
Gráfico 4.10. Monto de transacciones cambiarias por municipio (excluyendo Bogotá).

Fuente: base de datos UIAF.
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Para el número total de transacciones, el 82% del total (aproximadamente 8,8 millones de
transacciones), se concentra en las ciudades de Bogotá, Cali, Medellín, Pereira,
Barranquilla, Palmira (Valle), Armenia, Cartagena, Manizales,

tara (Valle), Bucaramanga,

Itagüí (Antioquia), Cartago, (Valle), Dos Quebradas (Risaralda) y Cúcuta.

4.9. NORMAS INTERNACIONALES SOBRE LAVADO DE ACTIVOS.

4.9.1. RELATIVA A LA PREVENCIÓN DE LA UTILIZACIÓN DEL SISTEMA
FINANCIERO PARA EL BLANQUEO DE CAPITALES (91/308/CEE).

EL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS, visto el tratado constitutivo de la
CEE y, en particular, la primera y tercera frases del apartado 2 del artículo 57, y su artículo
100 A. (UIAF, 2006)
Vista la propuesta de la Comisión, en cooperación con el Parlamento Europeo, visto el
dictamen del Comité Económico y Social. Considerando que la utilización de las entidades
de crédito y de las instituciones financieras para el blanqueo del producto de actividades
criminales (denominado en lo sucesivo “blanqueo de capitales”) puede poner seriamente en
peligro tanto la solidez y la estabilidad de las instituciones en cuestión como la credibilidad
del sistema financiero en general, ocasionando con ello la pérdida de la confianza del
público.

4.9.2. CICAD COMISIÓN INTERAMERICANA PARA EL CONTROL DEL ABUSO DE
DROGAS.

Reglamento Modelo sobre delitos de lavado relacionados con el trafico ilícito de drogas, y
otros delitos graves Incluye las modificaciones introducidas por el Grupo de Expertos para
el Control de Lavado de Activos en Santiago, Chile, en octubre de 1997, en Washington,
D.C., en mayo de 1998 y en Buenos Aires, en octubre del mismo año aprobadas por la
CICAD en el vigésimo segundo período ordinario de sesiones, llevado a cabo en Lima, Perú,
en noviembre de 1997, y en el vigésimo quinto período ordinario de sesiones celebrado en
Washington D.C., en mayo de 1999. (UIAF, 2006)
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4.9.3.

DECLARACIÓN

DE

PRINCIPIOS

DEL

COMITÉ

31

PARA

LA

REGLAMENTACIÓN BANCARIA Y LAS PRÁCTICAS DE VIGILANCIA DE BASILEA.

La prevención de la utilización del sistema bancario para fines de reciclaje de fondos
derivados de actividades ilegales.
El 12 de diciembre de 1990, el Comité para la reglamentación bancaria y las practicas de
vigilancia de Basilea dió a Conocer una Declaración de Principios cuyo objetivo es impedir
que los bancos y otras instituciones financieras sean utilizadas para transferencias o
depósitos de fondos de procedencia ilícita. La determinación de una intervención a nivel
internacional se ha derivado de la creciente dimensión asumida por el fenómeno de la
criminalidad organizada, en particular en cuanto se refiere al tráfico de estupefacientes Las
varias autoridades crediticias y de vigilancia bancaria representadas en el Comité de Basilea
tienen funciones y responsabilidad diversa sobre esta materia; no obstante la diversidad de
las normas nacionales han considerado oportuno comprometerse para la Prevención de la
utilización de los bancos por parte de la criminalidad. (UIAF, 2006)

31

El Comité comprende los representantes de los bancos centrales y de los organismos de
vigilancia de los países del grupo de los 10 (Belgica, Canada, Francia, Alemania Federal, Japon,
Italia, Países Bajos, Reino Unido, Estados Unidos, Suecia y Suiza) y Luxemburgo.
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5. CONSECUENCIAS Y PERSPECTIVAS A FUTURO DE LAS REMESAS.

Los bancos en Colombia buscan canalizar millonarias remesas que envían los colombianos
desde España, un ejemplo de esto, es el caso del Banco Granahorrar, que ha comenzado en
el año 2004 a ofrecer en Madrid un crédito hipotecario para la compra de vivienda en
nuestro país.
Colpatria confirmó que se prepara para lanzar un proyecto similar que si bien comenzará
en Estados Unidos, luego saltará a España.
Representa una nueva fase en la batalla por los recursos que envían a Colombia los
inmigrantes de nuestro país en España.
Así, los bancos colombianos ya no solo aspiran a una tajada en el lucrativo negocio de los
giros, sino que empiezan a ofrecer productos especialmente diseñados para quienes viven
fuera. Y lo están haciendo ‘in situ’ 32 , en territorio español. (Vargas, 2004)
Amparo Rojas, representante de Granahorrar en la capital española, explicó en 2004 que el
producto está construido sobre la premisa de ofrecer “un ahorro productivo” y “un futuro” a
los inmigrantes de nuestro país que trabajan en España, ya que “la mayor parte del dinero
que hoy envían a Colombia se va en el pago de alquileres de vivienda o en consumo”.
Hasta finales de 2004, 175 personas han iniciado trámites para obtener estos créditos, y
según Rojas, en el 95 por ciento de los casos se trata de gente que planea volver a Colombia.
Aunque también hay personas que no tienen planes de regresar, pero desean comprar una
vivienda para sus familiares: normalmente para sus padres y/o hermanos.
El principal gancho de estos créditos está en que para acceder a ellos no hay necesidad de
tener papeles ni contrato de trabajo en España, pues la principal garantía es la hipoteca. Y
eso los hace muy atractivos para una comunidad que en su gran mayoría está en situación
de ilegalidad. En el año 2002, por cada colombiano ‘legal’ había 2,4 ilegales, pero todo
indica que ese porcentaje hoy es mucho mayor.
Según las últimas cifras oficiales del Banco de España, en el año 2002 salieron de España
con rumbo a Colombia 580 millones de euros en giros, la mayoría a través de compañías
especializadas en el envío de dinero al exterior como Money Gram y Western Union.

32

Apreciaciones y estudio hecho por Víctor Manuel Vargas, corresponsal de El Tiempo
“Colombianos en España”, 2004.
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Según los datos del estudio Las Remesas de emigrantes entre España y América Latina,
presentado por el Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN), nueve de cada diez
inmigrantes colombianos en España envía euros periódicamente a su país. Y los
colombianos son el segundo colectivo que más dinero manda, después de los ecuatorianos.
(Vargas, 2004)
No en vano, en Colombia las remesas son el segundo generador de divisas, después de los
ingresos petroleros, con cerca de 3.100 millones de dólares en 2003, según cifras del Banco
Interamericano de Desarrollo.
Por eso los bancos y cajas de ahorro, tanto de España como de Colombia, realizan cada vez
esfuerzos por arrebatarle este lucrativo negocio a las compañías dedicadas exclusivamente
al envío de divisas, que en 2004 controlaban el 87 por ciento de este mercado.
Del lado español, un total de 31 cajas de ahorros han anunciado la puesta en marcha para
noviembre de 2004 de un sistema de envío de remesas a los principales países de origen de
la inmigración en España (Marruecos, Ecuador, Colombia, Rumania, etc) que promete
“ahorros superiores al 50 por ciento para el usuario final” con respecto a los costos.
Mientras que varias entidades financieras españolas también han montado campañas
publicitarias y estrategias comerciales para convertir a los inmigrantes en sus clientes, y así
asegurarse el tráfico de sus giros. El Grupo Banco Popular, por ejemplo, ofrece un seguro
de repatriación de restos mortales al país de origen para todos sus clientes que realicen un
mínimo de cinco transferencias anuales. Y (de Valencia) mejoró sustancialmente su servicio
de giros internacionales ‘A mi País’.
Por su parte, varias entidades colombianas han sellado alianzas con entidades españolas. El
Banco Caja Social con La Caixa, que ofrece a los colombianos la posibilidad de hacer giros
desde sus 6.800 cajeros electrónicos; Davivienda tiene un pacto con el BBVA, que ha
montado una empresa especializada para este negocio llamada ‘Dinero Express’, y otro
negocio en 2004 una alianza similar con la poderosa Caja Madrid.
Sólo ‘Dinero Express’ ha duplicado en el año 2004 su número de envíos y montos totales a
Colombia realizados en el 2003. Desde el primero de enero hasta finales de 2004, esta
empresa del grupo BBVA realizo 2.943 giros que suman 1’554.000 euros, casi 5.000
millones de pesos. (Vargas, 2004)
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Hacia septiembre de 2006 en Colombia, el caso de las remesas se ha convertido en un tema
crítico ya que la Fed ha venido haciendo movimientos en sus estrategias por mejorar los
indicadores, subió las tasas de interés y esto también podría ser factor de recesión en el
envío de divisas; adicionalmente el 65.1 por ciento de nuestros colombianos en el exterior
quieren regresar, si sólo la mitad de ellos concreta su aspiración afectaría el ingreso de
divisas por remesas.
Hacia finales de 2006 investigan a 70 mil colombianos por lavado de dinero, por ingenuos y
en muchos casos llevados por la necesidad económica, cerca de sesenta mil colombianos,
en su mayoría amas de casa y estudiantes, están siendo investigados por haber prestado sus
nombres o cuentas bancarias para el lavado de dinero procedente del narcotráfico.
Las autoridades han detectado la forma más reciente de lavado de dinero a través de tarjetas
de crédito y débito internacionales prepagadas, las cuales pueden ser descargadas en
cualquier lugar, a cualquier hora y por cualquier persona, sin suministrar documentos de
identificación y ningún requisito.
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5.1. FACTORES DETERMINANTES ALREDEDOR DE LAS REMESAS.

El tipo de cambio en Colombia ha venido fluctuando hacia la baja, del precio del dólar
desde marzo del año 2003, debido al aumento considerado de las remesas, a las bajas tasas
de interés en los Estados Unidos, mejores tasas de interés en los países emergentes como
Colombia, al aumento en el nivel de inversión hacia Colombia, haciendo esto que se genere
una entrada masiva de capitales buscando mejores rentabilidades y generando una liquidez
y exceso de dólares en el mercado 33 .

Gráfico 5.1. Evolución de los componentes de las trasferencias corrientes de la balanza de
pagos. 1999- 2005.
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Fuente: Banco de la República.

33

Apreciaciones y conceptos dados por el autor de la monografía y responsalidad del autor.
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Las remesas de los trabajadores enviadas a Colombia, a través, en su mayoría de casas de
cambio y sus agentes ubicados en Colombia, se han ido incrementando en forma sostenida
pasando de 1297 millones de US$ en 1999 a 3314 millones de US$ en 2005, aumentando
casi tres veces su valor en este período.
Los egresos de las transferencias corrientes han permanecido constantes en este período,
pasando de 248 millones de US$ en 1999 a 260 en el año 2005.

Gráfico 5.2.
Total flujos de inversión extranjera directa a Colombia
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Fuente: Banco de la República.

El flujo de inversión extranjera directa hacia Colombia tuvo un aumento significativo en el
año 2005, pasando de 3117 millones de US$ en 2004 a 10192 millones de US$ en 2005,
esto debido entre otras cosas al sector petrolero y a las manufacturas.
El país que más flujo neto de inversión tuvo hacia Colombia en el año 2005 fue el Mercado
común Europeo con 4734 millones de US$ y le sigue los Estados Unidos de Norte América
con 1398 millones de US$ en 2005.
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Dentro de las políticas económicas que generan crecimiento económico hay que tener en
cuenta la importancia y trascendencia que tienen las remesas y la inversión extranjera que
llega del exterior, haciendo un análisis corto, las familias y personas que reciben remesas,
no tienen la presión y obligación de ir al mercado laboral a buscar empleo, ya que sus
familiares o amigos que les envían remesas les ayudan a cubrir sus gastos recurrentes como
servicios públicos, alimentación, vestuario, etc. Esto genera una disminución en la tasa de
desempleo o desocupación haciendo que el sistema productivo colombiano tenga un
aumento en el consumo de estas familias debido a su mayor capacidad de compra, gracias a
las remesas recibidas del exterior.

Gráfico 5.3. Tasa trimestral de desempleo. 2002-2005.

Empleo y Desempleo en 7 áreas metropolitanas

Empleo
Desempleo

Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre
Marzo
Junio
Septiembre

60,0
50,0
40,0
Tasa 30,0
20,0
10,0
0,0

2002 2003 2004 2005
Mes
Fuente: Banco de la República.

La tasa de desempleo paso de 19.1% en marzo de 2002 a 13.4% en septiembre de 2005,
teniendo una disminución absoluta de 5.7% en 3 años.
La revaluación del tipo de cambio ha beneficiado a los importadores y ha afectado a los
exportadores al encarecer la capacidad de pago de factores productivos, ya que reciben
menos pesos por los dólares en que les pagan sus exportaciones.
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Al beneficiar a los importadores, los bienes que estos traen, llegan al país con un menor
precio debido a la revaluación presentada en Colombia, esto genera una disminución en la
inflación interna haciendo que los productos y manufacturas traídos del exterior estén a un
menor precio en el mercado.

Gráfico 5.4.
Indice de precios al consumidor y Variación anual.
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Fuente: Banco de la República.

La inflación anual paso de 6.2% en enero de 2004 a 4.1% en marzo de 2006, en parte esta
disminución es generada por el menor precio de los productos y manufacturas importadas
debido a la revaluación.
Contabilizar y determinar el monto o valor de lavado de dinero a través de las remesas es
bastante difícil, pero según los primeros estudios y aproximaciones al tema se determina
que a través de las normas y regulaciones a las casas de cambio y ahora a los diferentes
bancos que están interviniendo en el mercado de giros internacionales, le generaran a los
narcotraficantes y lavadores de dinero poca rentabilidad al lavar a través de esta forma.

88

Gráfico 5.5. Importaciones totales de Colombia. Millones de dólares CIF.
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Fuente: Banco de la República.

El nivel de importaciones también ha aumentado, pasando de 1195.3 millones de US$ en
enero de 2004 a 1797.4 millones de US$ en enero de 2006, esto generado por la mayor
capacidad de compra de los importadores colombianos, al mejoramiento general de la
economía colombiana y al jalonamiento por parte del consumo de productos y manufacturas
importadas.
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5.2.

EL

PANORAMA

INTERNACIONAL

AFECTA

LAS

EXPECTATIVAS

MACROECONÓMICAS.

Después del fallo de la Corte Constitucional sobre la reelección, la incertidumbre en el
mercado

financiero

colombiano

desapareció.

Sin

embargo,

la

atención

de

los

administradores de portafolio se inclinó hacia la evolución del panorama internacional,
donde las presiones inflacionarias generadas por los altos precios del petróleo (cuyos
efectos ya se han visto reflejados en la inflación de Estados Unidos), pueden generar
nuevos incrementos en las tasas de interés de Estados Unidos y Europa. En el contexto
colombiano, las recientes amenazas de mayor inflación (la variación del IPC en los últimos
doce meses ha sido 5,27%) pueden significar para el Banco de la República el límite
monetario a la defensa de la tasa de cambio y el eventual abandono de dicha política. De
esta forma, se comienza a formar un nuevo escenario para las tasas de interés domésticas, la
evolución de la tasa de cambio y el ritmo de la actividad económica. (Mejía- Patiño, 2005)
De los administradores de portafolio, el 13% neto espera un incremento en las tasas de
interés de intervención, expectativa consistente con el mayor porcentaje que espera un
aumento de la inflación: 4% frente al 50% que esperaba una reducción de la inflación en el
mes de septiembre de 2005. Así mismo, el 21% espera que el peso revierta su tendencia y
se deprecie, 45% espera un incremento en el spread de deuda soberana y solo 19% (frente a
37% del mes de septiembre de 2005) espera una aceleración en el ritmo de crecimiento del
PIB.
Acorde con los pronósticos sobre el panorama internacional de tasas de interés para el 2006,
en la primera semana de diciembre de 2005 el Banco Central Europeo incrementó su tasa
básica de 2% a 2,25%. Este hecho, sumado a los sucesivos incrementos que ha realizado el
Fed a su tasa de referencia en lo corrido del año (como medida para controlar la inflación
causada por los altos precios del petróleo), se vio reflejado en las expectativas
macroeconómicas de los administradores de portafolio encuestados por Fedesarrollo y la
Bolsa de Valores de Colombia durante la última semana de noviembre de 2005. Así, los
administradores de portafolio esperan que el Banco de la República cambie su postura de
política monetaria (35% neto de los encuestados espera que el Banco incremente sus tasas
de intervención). (Mejía- Patiño, 2005)
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Gráfico 5.6.
Flujo neto de inversión extranjera directa en Colombia según país de origen
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Fuente: Banco de la República.

Respecto a la inflación, a pesar de haber observado algunas presiones inflacionarias en
octubre, explicadas por el incremento en el grupo de alimentos, los administradores
retornaron a las expectativas positivas de los meses anteriores y en términos netos no se
esperan variaciones en la inflación para los próximos seis meses. En cuanto a la tasa de
cambio, entre octubre y noviembre de 2005 el porcentaje neto de encuestados que espera
que la moneda se deprecie en los próximos seis meses disminuyó, al pasar de 21% a 15%.
El mercado de acciones en Colombia se ha fortalecido considerablemente en los últimos
dos años. Entre enero y noviembre del año 2005, el índice de acciones de la bolsa de
Colombia (IGBC) subió 97,9%. Como consecuencia de este crecimiento excepcional, en
noviembre el 58% de los administradores encuestados manifestó que el mercado de
acciones en Colombia se encuentra sobrevalorado, mientras que el 38% considera que se
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encuentra en su precio justo. Los administradores que más perciben la sobrevaloración son
los fondos de pensiones y cesantías junto con los fondos de valores y fiduciarias: 80% y
64% respectivamente.

Cuadro 5.1. Expectativas macroeconómicas para los primeros seis meses de 2006 (% neto
de respuestas).

Frente a la pregunta ¿cree usted que a su hogar le está yendo económicamente mejor o peor
que hace un año?, en noviembre de 2005, el 35,7% de hogares encuestados por
Fedesarrollo 34 consideró que las cosas están mejor, mientras que el 30,3% consideró que a
su hogar le está yendo peor. El 34,1% restante consideró que todo está igual. Por lo tanto,
en términos netos, el 5,4% de los hogares encuestados considera que a su hogar le ha ido
mejor en comparación al año pasado. En el año 2004, solo el 32,1% de encuestados
respondió que a su hogar le estaba yendo mejor y el 28,4% respondió que las cosas estaban
peor. En otras palabras, el 3,7% neto de hogares consideraba que a su hogar le estaba yendo
mejor. (Mejía- Patiño, 2005)
En cuanto a la situación del país en general, frente a la pregunta ¿diría usted que las
condiciones económicas del país son mejores o peores frente al 2004?, el porcentaje de
encuestados que piensa que son mejores no mostró variación alguna frente al mes de
septiembre de 2005 (43,4%). Al contrario, el porcentaje de encuestados que considera que
34

Compendio de la encuesta de opinión financiera, encuesta de opinión empresarial y de consumo,
Fedesarrollo, Diciembre de 2005.
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la situación económica está peor frente al año 2004 subió 2,2 puntos porcentuales y se
ubicó en 40,2%. En términos netos, los resultados si cambiaron frente a noviembre de 2004:
mientras que en ese momento el 1,9% neto consideraba que las condiciones estaban peor,
hoy en día, el 3,3% neto considera que las cosas están mejor. (Mejía- Patiño, 2005)

Gráfico 5.7.
Tasas de empleo y desempleo en 7 áreas metropolitanas
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5.3. LAS REMESAS DE LOS TRABAJADORES: FUENTE IMPORTANTE
Y ESTABLE DE FINANCIACIÓN EXTERNA PARA EL DESARROLLO.

Los flujos de remesas se sitúan en el segundo lugar después de la inversión extranjera
directa (IED) como fuente de financiación externa para los países en desarrollo. En 2004,
las entradas a los países en desarrollo por concepto de remesas de los trabajadores
superaron la cifra de US$126 mil millones, monto muy superior al total de la ayuda oficial
para el desarrollo y a los flujos privados diferentes a la IED, y más de la mitad de los flujos
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totales de IED a los países en desarrollo. Las remesas a países de ingreso bajo fueron
mayores como participación del producto interno bruto (PIB) o como participación de las
importaciones de lo que fueron las remesas a países de ingreso medio. También las remesas
son más estables que los flujos de capital privado, los que suelen tener fluctuaciones
procíclicas, aumentando por tanto los ingresos durante los períodos de auge y
deprimiéndolos durante períodos de desaceleración. Por el contrario, las remesas son las
que menos se afectan debido a los ciclos económicos en el país receptor. A largo plazo, se
espera que las remesas registren incrementos significativos, una vez se recuperen los lentos
mercados laborales de las economías del G-7 (Canadá, Francia, Alemania, Italia, Japón ,
Reino Unido y Estados Unidos) y se conviertan en algo rutinario los nuevos procedimientos
de inspección de viajeros internacionales. (Ratha, 2005) 35
En países con sólidas políticas económicas en particular, los receptores de remesas suelen
invertirlas. Las mejoras introducidas en las políticas en loa años noventa y la relajación a
los controles de las divisas del mismo período pueden haber estimulado el uso de las
remesas para inversión.
Fortaleciendo la infraestructura del sector financiero y facilitando los viajes internacionales,
los países fuente (industrializados) y receptores (en desarrollo) podrían aumentar los flujos
de remesas, incorporando por tanto un mayor volumen de fondos en los canales formales. A
menudo, los costos de transacción de las transferencias de fondos superan el 20%;
reducirlos siquiera en cinco puntos porcentuales podría generar ahorros anuales para los
trabajadores que envían dinero a casa superiores a US$6 mil millones.

Cuadro 5.2.
REMESAS RECIBIDAS POR LOS PAÍSES EN DESARROLLO, 2003
Todos los

Países de

Países de

Países de
ingreso

países en

ingreso bajo

desarrollo

ingreso bajo

medio

a medio

alto

Total remesas (en miles de

35

Ratha Dilip, editor del libro “Las remesas su impacto en el desarrollo y perspectivas futuras”,
Banco Mundial, Mayol ediciones, 2005.
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millones de
dólares)

116

36,7

54,9

24,4

Porcentaje del PIB

1,7

3,3

1,3

1,3

Mercancías

6,2

18,5

5,1

4

Porcentaje de inversión interna

6,7

15,3

4,8

7,1

Porcentaje de afluencia de IED

76,4

228

55,1

67,6

Porcentaje de importaciones de

Porcentaje de flujos oficiales

365,6 sd

Sd

Sd

Transferencias hacia el extranjero
(en miles de millones de dólares)

33,5

2,1

8,6

22,8

Fuentes: anuario del FMI de estadísticas de balanza de pagos, indicadores mundiales del desarrollo,
Banco Mundial, 2004.

Los flujos de remesas a países en desarrollo aumentarían con una mayor movilidad
internacional de la fuerza laboral. Es más, una mayor migración internacional podría
generar beneficios significativos para la economía mundial. El comercio de modalidad 4,
contenido en el acuerdo general sobre comercio en servicios (GATS), el cual propone un
mayor movimiento temporal de proveedores individuales de servicios, representa un paso
positivo en esta dirección. Sin embargo, los países industrializados continúan sintiéndose
recelosos de la posibilidad de relajar las políticas de inmigración ante el temor de exponer a
los trabajadores locales a mayor competencia, incurriendo en los costos fiscales de ofrecer
servicios sociales a los inmigrantes, encontrando problemas de asimilación cultural de los
inmigrantes y poniendo en peligro la seguridad nacional. Así mismo, los países en
desarrollo se muestran preocupados acerca de la migración de trabajadores altamente
calificados, si bien es probable que, para ellos, los beneficios de la mayor migración
internacional sean mayores en términos de remesas y de efectos positivos en red sobre el
comercio y la inversión. (Ratha, 2005)
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Gráfico 5.8.
REMESAS RECIBIDAS POR LOS PAÍSES EN DESARROLLO, 2003
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5.4. EL IMPACTO SOCIOECONÓMICO DE LAS REMESAS
EN LA REDUCCIÓN DE LA POBREZA.

Evidencias cada vez más numerosas indican que las remesas involucran mucho más que
activos pecuniarios. Cualquier estudio del impacto de las remesas en la pobreza debe
centrar la atención en formas de transferencia que se suelen pasar por alto. Por ejemplo, con
frecuencia, entre el país de origen y el lugar de trabajo se transportan alimentos, vestuario,
medicinas, obsequios, dotes, herramientas y equipo y una gama de bienes de consumo
interno. Si bien estos bienes pueden conformar una parte significativa del consumo familiar,
a menudo resulta difícil cuantificarlos, en particular cuando se desplazan entre países con
fronteras comunes, como Sudáfrica y Zimbabwe. De igual importancia es el uso que se da a
los ahorros familiares, el cual lo suelen determinar emigrantes establecidos, para proveer
los fondos iniciales que ayudan a otros miembros de la familia que desean emigrar. Por
último, la transferencia de capital humano constituye una de las formas más importantes de
remesas. Muchos inmigrantes llegan al país anfitrión en calidad de trabajadores no
calificados, pero a través de la capacitación y la experiencia que les brindan sus empleos se
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pueden beneficiar, permitiéndoles no solamente ganar un mejor salario y, por tanto,
aumentar los montos de dinero que pueden girar, sino también regresar a sus países y
obtener mayores ingresos que cuando salieron. Esta construcción de capacidad es muy
beneficiosa y ofrece un aporte indirecto pero crucial a los beneficios derivados de las
remesas. Sin embargo, una vez más, resulta difícil identificar, medir y cuantificar las
ganancias. (Chimhowu- Piesse- Pinder, 2005)
Cuadro 5.3. Motivación de las remesas y su uso.
MOTIVACIÓN DE LAS REMESAS Y SU USO
Motivación Compartir el riesgo

Altruismo

Inversión productiva

Las remesas ayudan a Las familias a Las remesas ayudan a la familia a
manejar el riesgo.

Manejar los riesgos idiosincrásicos.

Las entradas de dinero se utilizan
para

La inversión en activos líquidos, como

comprar los alimentos diarios y
artículos

ganados, implementos agrícolas y nuevas

de consumo suntuarios o para
comprar

tecnologías ayudan a las familias a enfrentar

servicios esenciales disponibles en el mejor los problemas en el futuro
ámbito local (salud, educación).

(Lucas y Stark 1985).

Garantizan el funcionamiento diario
del
hogar (Dreze y Sen 1989).

Al hogar se envían bienes y
Consumo

obsequios

Las remesas se utilizan para expandir

con el fin de satisfacer obligaciones

activos fijos disponibles.

Altruistas con la familia (Agrawal y

Beneficio indirecto para la familia, pero

Horowitz 2002).

Beneficio a largo plazo para la comunidad
más amplia (Adams 1991; Martin 2001;
Skeldon 2002).
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Impactos clave de las remesas en la pobreza en niveles diferentes:
Hogares ( Impactos en reducción de la pobreza):
¾ Mejoramiento del ingreso y del consumo.
¾ Aumento de ahorros y acumulación de activos (activos líquidos y no líquidos);
garantía colateral para préstamos; liquidez en tiempos de crisis.
¾ Mejor acceso a servicios en salud y mejor nutrición (potencial para mayor
productividad).
¾ Acceso a mejor educación para más tiempo, reduciendo el trabajo infantil.
¾ Mayor capital social y capacidad para participar en grupos y actividades sociales,
clubes de ahorro, rondas de dinero, mancomunidad de trabajo recíproco.
¾ Mejor acceso a información.
Otros impactos:
¾ Dependencia de remesas hace a los hogares vulnerables ante cambios en ciclos
de migración.
¾ Alta proporción de remesas se gasta en inversiones no productivas y en
ganancias de consumo a corto plazo.
¾ Acceso diferencial según el sexo o la edad a los recursos adicionales.
¾ Adopción de innovaciones inadecuadas al entorno local.
Comunidad (Impactos en reducción de la pobreza):
¾ Mejor infraestructura física.
¾ Crecimiento de mercados locales de productos primarios.
¾ Desarrollo de mercados locales de capital, disponibilidad de nuevos servicios:
banca, ventas, comercio minoritario, viajes y construcción.
¾ Desarrollo de nuevas instituciones de desarrollo.
¾ Cambios a prácticas culturales, en particular, actitudes frente a las niñas.
¾ Generación de oportunidades locales de empleo.
¾ Reducción de desigualdad entre hogares, en especial para hogares pobres.
Otros impactos:
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¾ En un principio puede aumentar la desigualdad entre hogares (aquellos
con acceso a remesas y aquellos sin ese acceso).
¾ Distorsiones en mercados locales de factores de producción (tierra y mano
de obra en particular).
¾ Transmisión de prácticas culturales negativas que reducen la calidad local
de vida.
Nacional (Impactos en reducción de la pobreza):
¾ Afluencias mayores de divisas, en algunos países hasta 9% del PIB.
¾ Generación de empleo a medida que las remesas se invierten en los
sectores productivos.
¾ Mayor capital humano a medida que los emigrantes adquieren nuevas
capacidad y aprenden nuevas prácticas laborales.
Otros impactos:
¾ Fluctuaciones de la tasa cambiaria, en particular para países con
PIB bajo.
¾ Crecimiento de mercados cambiarios paralelos.
¾ Distorsiones en mercados de propiedad raíz.
¾ Retiro de programas oficiales de bienestar por causa de las remesas.
(Chimhowu- Piesse- Pinder, 2005)
Internacional (Impactos en reducción de la pobreza):
¾ Reducción de la desigualdad entre países a medida que en
algunas regiones las remesas superan las transacciones de
ayuda oficial.
¾ Dependencia de fuentes no confiables de divisas, sujetas a
fluctuaciones cíclicas.
¾ Potencial para lavado de dinero.
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5.5. REMESAS DESDE CANADÁ HACIA CENTROAMÉRICA Y
EL CARIBE.

Canadá se convirtió en el hogar de 4,2 millones de inmigrantes entre 1980 y 2002. Durante
ese período, cada año ingresó al país un promedio de 181.000 personas (CIC 2002).
Durante los noventa se aceleró la tasa de inmigración a Canadá, con un total de 2,9 millones
de inmigrantes que llegaron durante la década. Para 2001, 5,4 millones de canadienses, o
18,4% de la población total del país, habían nacido fuera de Canadá. Entre 1996 y 2001, la
inmigración fue la fuente principal de crecimiento de la población, representando más de la
mitad del crecimiento (Statistics Canadá 2001).
En su mayoría, los inmigrantes proceden del mundo en desarrollo y de países en transición.
Entre 1991 y 2001, 58% de los inmigrantes canadienses eran oriundos de Asia y de Medio
Oriente, 20% de Europa central y oriental, 11% de América Latina y el Caribe, 8% de
África y 3% de Estados Unidos. En 2002 predominaron las mismas proporciones (CIC
2002). (Ndarishikanye, 2005)

Cuadro 5.4. Costo de enviar dinero desde Canadá hacia Centroamérica.
EL COSTO DE ENVIAR DINERO A CENTROAMÉRICA Y EL
CARIBE,JULIO 2003
COSTO POR TRANSACCION PARA GAMAS DE REMESAS DESDE
CANADA
Compañía

$50 a $100

$101 a $200

$201 a $300

$301 a $400

Western Union

14

18

20

22

VMBS

10

15

20

25

JNBS

10

14

14

22

CAM Transfert

10 10 a 16

16 a 24

24 a 32

Bobby express

12 12 a 24

24 a 36

30 a 48

8 8 a 16

16 a 32

32 a 48

SOCA Transfert
Meli Melo
Transfertªªª

3

0

100

0

0

Laparkan

10

15

20

25

Fuente: entrevista con gerentes de las compañías.
Nota: las unidades monetarias son dólares canadienses.
ªªª no cobra comisiones sobre montos elevados que se entreguen en gourdes,
la divisa haítiana.

Son dos las formas en que las compañías de remesas obtienen utilidades: primero, cobran
comisión por transacción; segundo, obtienen ganancias en el cambio de divisas, las cuales
no suelen divulgar a los clientes.
La comisión por transacción es fija para cualquier monto inferior a ciertos umbrales. Por
ejemplo, Western Union cobra 14 dólares canadienses por el envío de menos de cien
dólares canadienses; 18 dólares canadienses por enviar entre 101 y 200 dólares canadienses,
y así sucesivamente (Cuadro 5.4.).

5.6. ANÁLISIS DE LA EXPERIENCIA DE LAS COOPERATIVAS
DE CRÉDITO CON LAS REMESAS EN EL MERCADO
DE AMÉRICA LATINA.

Tradicionalmente, con la fundación de las cooperativas de crédito se ha buscado corregir
una falla del mercado, la carencia de servicios financieros para personas con ingresos
modestos. En la actualidad, los países industrializados disponen de sistemas financieros
bien desarrollados y de amplio acceso para la mayoría de la gente, excepto los inmigrantes
recién llegados. A la inversa, todavía subsisten en muchos países en desarrollo las fallas del
mercado en el tema de los servicios financieros; por tanto, los países en desarrollo son
fuente de crecimiento para cooperativas de crédito recién conformadas. Cuando ofrezcan
servicios de transferencia de remesas, las cooperativas de crédito de países en desarrollo
van a tener la oportunidad de interactuar con miembros potenciales y de captar ahorros de
las comunidades de esos miembros. (Grace, 2005)
Requisitos para participar como cooperativa de crédito con las remesas:
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¾ Una red de instituciones que, conjuntamente, ofrezcan un sistema de distribución
física en todo el país.
¾ Aprobación aplicable y reglamentaria para ofrecer servicios de transferencia de
dinero y observancia de medidas contra el lavado de dinero.
¾ Servicio central de financiación (oficina de gestión de dinero) con capacidad técnica
y operativa para manejar el desembolso de fondos e información.
¾ Una infraestructura confiable de comunicaciones a través de la cual se pueda
distribuir la información de manera segura y eficiente.
¾ Un nivel mínimo de desempeño financiero, estabilidad y capacidad para captar
ahorros.
¾ Fuerte orientación de servicio al cliente que estimula a los receptores a continuar
utilizando el servicio.

Cuadro 5.5. Comparación de costos entre cooperativas y líderes en remesas.
COMPARACIÓN DE COSTOS ENTRE COOPERATIVAS DE CRÉDITO Y LÍDERES DEL
MERCADO
COSTO (US$)
Monto enviado a

Líder 1 del

Líder 2 del

Cooperativas

Guatemala

mercado

mercado

de crédito

300

25

18

10

500

38

30

10

1000

65

60

10

Fuente: Encuestas de Woccu, octubre 2003.

Mediante la divulgación de las tasas de cambio reales en el punto de venta

y

reembolsando el dinero de sus miembros y la comisión que pagan en caso de surgir algún
problema, las cooperativas de crédito en Estados Unidos tratan de ganarse la confianza de
los inmigrantes creando nuevas relaciones con centros comunitarios de inmigrantes. Las
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anteriores prácticas hacen realidad las promesas de crear confianza entre el proveedor y el
usuario. (Grace, 2005)

5.7. REMESAS INTERNACIONALES: ENTREGA DEL VALOR JUSTO.

Tanto las personas como las naciones merecen obtener el valor máximo de las remesas que
los emigrantes envían a sus hogares. Sin embargo, los desequilibrios de información y de
poder suelen impedir la obtención de ese valor.
Dentro de los escollos que confrontan los emigrantes al enviar remesas encontramos:
¾ Acceso a información de mercado.
¾ Acceso a servicios financieros.
¾ Acceso a información sobre transacciones.
¾ Acceso a procedimientos de resarcimiento.
Dentro de los problemas macroeconómicos encontramos:
¾ Un medio desaprovechado de desarrollo económico.
¾ Una oportunidad no identificada de integración social.
¾ Un acicate de actividades ilegales.
Las políticas para solucionar esto:
¾ Supervisar la evolución de las estructuras de mercado y hacer seguimiento al
desempeño.
¾ Establecer y mejorar el marco legal y normativo.
¾ Fijar normas y definir la infraestructura.
¾ Estimular y facilitar el mercado.
¾ Motivar a los actores en las transferencias y entregar valor al cliente
remitente. (Bielefeld- Koning, 2005)
Son varias las razones para que un banco de ahorros se involucre en el negocio
de las remesas. Para comenzar, remitentes y beneficiarios de transacciones de
pago de menor valor hacen parte de la base natural de clientes de bancos de
ahorro y minoristas, en particular familias y empresas muy pequeñas y medianas.
Con toda la razón muchos bancos de ahorros encuentran oportunidades para
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llegar hasta el segmento del mercado de los remitentes y receptores de remesas,
expandiendo por tanto sus negocios y recaudando ingresos de servicios
relacionados. Resulta estimulante el hecho de que los bancos puedan aprovechar
la experiencia y la infraestructura existentes y beneficiarse de las economías de
escala, y parecen ser atractivas las oportunidades de ventas transversales.
La Caixa, el banco de ahorros más grande de España, es una institución
financiera líder especializada en banca minorista. Cuenta con una red nacional
conformada por más de 4.500 sucursales y cerca de 7.000 cajeros automáticos
que le permiten funcionar 24 horas al día y 365 días al año.
En 2002, La Caixa tomó la decisión estratégica de involucrarse en el negocio de
las remesas. La decisión reflejaba la filosofía del banco, la cual se basa en tres
credos: primero, servir al cliente y a la comunidad inmigrante en España se la
identificó como mercado objetivo; segundo, adaptarse a las necesidades del
cliente con productos financieros y otros servicios a la medida de sus
necesidades; y tercero, integrar al cliente al sistema bancario. Probablemente esta
última meta constituye la parte más importante de la estrategia porque refleja el
interés de la Caixa de incluir en su base de clientes a los inmigrantes, con pleno
acceso a todos los servicios y productos bancarios.
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Cuadro 5.6.
INMIGRACIÓN REGISTRADA OFICIALMENTE A ESPAÑA DESDE
PAÍSES NO
PERTENECIENTES A LA UNIÓN EUROPEA, 2002

Porcentaje del
País de

Número de inmigrantes en

Origen

España

total

Ecuador

390119

14,6

Marruecos

378787

14,2

Colombia

244570

9,2

Rumania

137289

5,1

Argentina

109390

4,1

Perú

55881

2,1

Bulgaria

52812

2

China

51203

1,9

Fuente: Instituto Nacional de estadísticas (INE) 2003.

Se calcula que, de los 2.4 millones de inmigrantes, cerca de millón y medio tienen una
cuenta bancaria en España. Si bien no todos utilizan los servicios a su disposición, los
números son significativos. Estas tendencias y experiencias operativas en la comunidad,
convencieron a la Caixa de las oportunidades que ofrecía el satisfacer las necesidades
básicas de los inmigrantes.
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Gráfico 5.9. Inmigración registrada oficialmente a España desde países no pertenecientes a
la unión Europea, 2002.
Número de inmigrantes en
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Fuente: INE, 2003.

Dentro de los servicios

de transferencia de remesas, La Caixa creó un sistema de

transferencia de dinero con base en productos y servicios especialmente diseñados y
accesibles en todas las sucursales y cajeros, adicionalmente las remesas incluyen un
mensaje personal gratuito, servicio de tarjetas internacionales de transferencia de dinero y
otros servicios como el seguro de repatriación, contra accidentes y otro que amplía la
cobertura a familiares directos repatriados. (Bielefeld- Koning, 2005)
Para 2004, La Caixa tenía acuerdos con quince bancos asociados en once países; los
acuerdos se han formulado específicamente para facilitar las transferencias de remesas.
Cada acuerdo contiene características particulares adaptadas al carácter del sector
financiero en el país correspondiente, la competencia y las necesidades de la población
inmigrante y de sus familias en sus países de origen.
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Cuadro 5.7. Perfil de remitentes y receptores de remesas en España y Colombia.
PERFIL DE REMITENTES Y RECEPTORES DE REMESAS EN ESPAÑA Y COLOMBIA

Prioridades

Remitentes

Beneficiario

Comisión de transacción.

Oportunidad de la transacción.

Seguridad.

Seguridad.

Condiciones y requisitos para
Otros

Capacidad de acceso de puntos de

obtener
El dinero transferido (procesos

factores

simples,

transacción.

Poca información y
importantes

Duración de la transacción.

documentación

Tasa de cambio.

Requerida).
Suma recibida finalmente.

Perfil

Trabajadores inmigrantes

Miembros directos de la familia

empleados

del

en el sector informal.

Inmigrante.

Poco tiempo libre disponible

Reciben remesas para cubrir pagos

(trabajan

de

hasta 90% del tiempo).

Hipoteca, reembolso de préstamo

Intención de legalizar estancia en
el

para el viaje, necesidades básicas

país y continuar devengando un
salario

o inversiones.

Para beneficio propio y de la
familia en

Generalmente, sin ingreso estable
Significativo, el tiempo no es

su país.

problema.
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Interesados en obtener otros
productos
bancarios.

Fuente: Resultados de encuestas de familias de inmigrantes colombianos en España,
Banco Caja Social, abril 2002.

El banco asociado en Colombia es el Banco Caja Social y dentro de las particularidades del
acuerdo encontramos que es un banco asociado, tiene más de 120 sucursales en Colombia
que prestan servicios a gente de menor ingreso. El banco también depende de 160
sucursales de otro banco en el mismo grupo para la entrega de remesas. (Bielefeld- Koning,
2005)

5.8. LA NORMATIVIDAD Y LA SUPERVISIÓN DE LOS
SISTEMAS INFORMALES DE TRANSFERENCIA DE FONDOS.

Cada país debe tomar medidas para garantizar que las personas o las instancias legales,
entre ellos los comisionistas, que prestan un servicio de transferencia de dinero o valores,
incluyendo la transmisión a través de un sistema o de una red informal de transferencia de
dinero o de valores, estén debidamente autorizados o registrados y sometidos a todas las
recomendaciones de FATF que se aplican a bancos y a instituciones financieras distintas de
las bancarias. Cada país debe garantizar que las personas o las instancias legales que
prestan este servicio de manera ilegal sean objeto de sanciones administrativas, civiles o
penales. (Munzele Maimbo 36 - Passas, 2005)
Recomendación Especial VI (FATF SP. VI) expedida en octubre 10 de 2001 por la Unidad
de Acción Financiera.
Como secuela a los sucesos del 11 de septiembre de 2001 y en el marco global de controles
financieros al terrorismo, las autoridades del mundo entero se han visto sometidas a fuertes
presiones tendientes a reglamentar y supervisar algunos sistemas informales de
36

Samuel Munzele Maimbo, editor del libro “Las remesas su impacto en el desarrollo y
perspectivas futuras”, Banco Mundial, Mayol ediciones, 2005.
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transferencia de fondos (TIF). A Hawala, un sistema tradicional de TIF, en particular, se le
ha considerado especialmente vulnerable al abuso por parte de organizaciones extremistas y
de sus militantes.
Con el argumento que los sistemas de transferencia de dinero o de valores han demostrado
ser vulnerables al abuso para fines de blanqueo de dinero y financiación de acciones
terroristas, y con el objetivo de aumentar la transparencia de los flujos de pagos, la Unidad
de Acción Financiera (FATF) expidió la recomendación Especial VI. La recomendación
aconseja que las jurisdicciones impongan medidas consistentes sobre todos los sistemas de
transferencia de remesas de dinero y valores contra el blanqueo de dinero y la financiación
del terrorismo. Los reguladores financieros comenzaron el proceso de reexaminar la
normatividad existente y, en algunos casos, de diseñar, desarrollar y ejecutar nuevos
regímenes de normatividad financiera.
Dentro de las evaluaciones de supervisión y de políticas los riesgos que entrañan políticas
mal formuladas, están las siguientes:
¾ Reducción del impacto económico positivo de las remesas de los trabajadores en
el ámbito local, regional y nacional.
¾ Criminalizar a actores de otra manera legales.
¾ Mayores costos humanos (como familias de emigrantes que no reciben ingreso
desesperadamente necesarios).
¾ Alineación de grandes segmentos de la población respecto del gobierno o de
aquellos a quienes se percibe como que dirigen los esfuerzos nacionales e
internacionales en el campo de la normatividad.
¾ Vuelco a métodos TIV, como la facturación incorrecta o la desviación del
comercio. (Munzele Maimbo- Passas, 2005)

5.9. LAS REMESAS: ¿EL NUEVO MANTRA DEL DESARROLLO?

Para los países en desarrollo, las remesas constituyen una fuente cada vez más importante
de financiación externa. Las remesas surgieron como la segunda fuente más importante de
flujos financieros netos a países en desarrollo durante la década que concluyó en 2004. Su
crecimiento contrasta con los flujos netos oficiales (ayuda más deuda), los cuales se
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estancaron, si es que no disminuyeron. En 2001, el volumen total de remesas a países en
desarrollo fue de US$72.3 mil millones, casi una vez y media la ayuda oficial para el
desarrollo (AOD) de US$57.5 mil millones de ese mismo año. Una vez se examinan las
cifras de remesas netas el balance final después de descontar la repatriación de utilidades,
pagos de interés y salidas de remesas (la mayoría de los países en desarrollo también tienen
algunas salidas de remesas), se hace más evidente la verdadera importancia de las remesas
para los países en desarrollo: ahora, en 2001, los flujos de remesas fueron diez veces las
remesas netas de fuentes privadas y el doble de las remesas de fuentes oficiales. (Kapur,
2005)
Al igual que con la euforia que, a mediados de los noventa, rodeo los flujos privados de
capital, el atractivo de las remesas es, en parte, una reacción a los fracasos de mantras
anteriores del desarrollo. La teoría desarrollista se ha mostrado tan propensa a modas
pasajeras y estilos, como se dice que lo ha

Cuadro 5.8.
REMESAS NETAS DE FINANCIACIÓN EXTERNA A PAÍSES EN DESARROLLO, 2001
En miles de millones de dólares

Región

Flujos

Flujos

Remesas

privados

oficiales

Total de

Remesas a

flujos netos

flujos netos
Porcentaje

Asia oriental y el
pacífico

-9,1

-2,7

10,3

-1,5

695

Europa y Asia central

10,9

3

6,7

20,6

33

5,8

14,6

20,9

41,3

51

África S.

-5,4

-1,6

-3,6

-10,6

34

Asia Meridional

-0,5

3,6

14,8

17,9

83

África subsahariana

3,5

8,6

1,3

13,4

9

Total

5,2

25,5

50,4

81,1

62

América Latina y el
caribe
Medio oriente y
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FLUJOS NETOS DE FINANCIACIÓN EXTERNA A PAÍSES EN DESARROLLO, 2001
En miles de millones de dólares

Región

Flujos

Flujos

Remesas

privados

oficiales

Total de

Remesas a

flujos netos

flujos netos
Porcentaje

Asia oriental y el
pacífico

36,4

5,7

10,4

52,5

20

Europa y Asia central

30,9

10,2

8,9

50

18

62,8

23,4

22,6

108,8

21

África S.

8,3

2

13,1

23,4

56

Asia Meridional

2,9

6

14,9

23,8

63

11,6

10,2

2,4

24,2

10

152,9

57,5

72,3

282,7

26

América Latina y el
caribe
Medio oriente y

África subsahariana
Total

Fuente: Banco Mundial, World development finance 2003.
Nota: flujos oficiales incluyen empréstitos de bancos multilaterales, el FMI y empréstitos y
subsidios bilaterales. Flujos privados incluyen activos netos (inversión extranjera directa
e inversiones en cartera) y deuda tanto a largo como a corto
plazo.

estado el capital privado. Las remesas tocan las cuerdas cognitivas correctas. Encajan
con una “tercera vía” comunitaria y ejemplifican el principio de la auto ayuda. La gente de
los países pobres simplemente puede emigrar simplemente y enviar dinero a casa, el cual no
sólo ayuda a sus familias, sino al país anfitrión y receptor. Antes que el gobierno, los
inmigrantes se convierten en los principales proveedores de ‘ayuda extranjera’. La
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sensación general parece ser que es mucho más probable que esta “ayuda extranjera
privada” llegue a la gente que verdaderamente la necesita. Desde el lado del remitente, esa
ayuda no requiere una burocracia gubernamental costosa; en el lado del receptor es menos
probable que desaparezca en los bolsillos de funcionarios del gobierno corruptos. Parece ser
buena en términos de igualdad y para la pobreza y, con todo, impone algunos costos
presupuestarios. ¿Qué podría ser mejor? ¿Son válidas esas expectativas?
(Kapur, 2005)

Gráfico 5.10.
REMESAS NETAS DE FINANCIACIÓN A PAÍSES EN DESARROLLO, 2001
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Fuente: Banco Mundial.
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Total

6. CONCLUSIONES.

La tasa de cambio, como cualquier otro precio, refleja las señales que emite el mercado. La
tasa de cambio, en última instancia refleja los flujos de bienes, servicios y capitales de una
economía. Factores estos que determinan la oferta y demanda de divisas. Pero la tasa de
cambio también refleja la confianza en Colombia. Así, si el nivel de confianza en el futuro
del país es incierto los capitales serán movidos al exterior y por tanto la demanda de dólares
aumentará. Esto provocará, ceteris paribus, una devaluación (aumento del precio del dólar).
Si por otro lado la confianza de los agentes en el país y en su futuro aumenta, entonces
existirá una tendencia a traer capitales al país; por tanto la oferta de dólares aumentará.
Ceteris paribus, se presentará una revaluación (disminución de la tasa de cambio).
De esta forma, la tasa de cambio refleja en parte la confianza de nacionales y la comunidad
internacional en Colombia. Por esta razón, una tasa de cambio estable y la inflación baja se
combinan con elementos de tipo político, como la seguridad interna y el buen
funcionamiento de las instituciones, y conforman el mejor entorno para el crecimiento
económico de la nación. Lograr esa combinación es la meta de dirigentes políticos y las
autoridades económicas en todo el mundo.
En los mercados emisores de remesas se han observado condiciones más eficientes de giro
de divisas que se han traducido en costos y comisiones de envío más bajas. Estas
condiciones son características de un mercado más competido, tanto por la participación de
más entidades como de sistemas de transmisión diferentes en los cuales se han visto
involucrados los bancos centrales de México y Estados Unidos, con efectos muy benéficos
a nivel de los costos de transmisión de dinero entre economías.
De otra parte, se pudo constatar que la mayoría de los giros por remesas provienen de los
Estados Unidos, aunque su valor promedio no es el más alto, USD270. Así mismo, se
encontraron diferentes promedios de remesas de acuerdo con el país de origen, que son
consistentes con factores como el ingreso per-cápita de cada economía receptora de mano
emigrante, la fortaleza cambiaria de la moneda, el trabajo desempeñado y el tiempo de
vinculación del trabajador a cada economía.
A su vez, al analizar los costos de transacción que afectaron el pago de las, remesas de
trabajador en Colombia se encontró que ha habido una reducción de los mismos tanto por
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comisiones como por diferencial cambiario. Por componentes, en 2003 se encontró que el
principal componente del costo es la comisión, que participa en más de un 60% en el costo
total, y que es determinado desde el exterior.
Las remesas del exterior representan el 10,0% de los ingresos totales de los hogares, un
porcentaje importante de la liquidez y del ingreso disponible del área metropolitana CentroOccidente de Colombia, con el agravante que llegan a contribuir con el 41,2% de los
ingresos de los hogares receptores (y hasta el 52,3% en los hogares del quintil más pobre).
Las remesas internacionales ingresadas a AMCO financian el 6,5% de los gastos
recurrentes del total de hogares, con un innegable impacto en los niveles de producción,
ocupación y generación de empleo en la región. Este grado de dependencia respecto de las
remesas del exterior llega al 34,3% para el caso de los hogares receptores y del 85,9% de
los hogares receptores que usan remesas para financiar el gasto recurrente, lo que revela su
vulnerabilidad frente a fenómenos como la apreciación del tipo de cambio y/o las
contingencias de los remitentes de dinero del exterior. Otro indicador de esta dependencia
es el de la periodicidad de la recepción de remesas, ya que guarda una estrecha
concordancia con la del pago de los principales gastos de consumo de los hogares (vivienda,
alimentación, servicios públicos, entre otros) para al menos el 54,2% de los envíos de
remesas internacionales a AMCO (con una periodicidad inferior o igual a la mensual).
La pérdida de capital humano asociada con la emigración hacia los Estados Unidos no ha
alcanzado niveles significativos, y que seguramente se verá atenuada por la recuperación
económica. Así, cualquier intento por frenar una supuesta fuga masiva de cerebros, a través
de un impuesto a las remesas u otro mecanismo similar, no tendría justificación y podría
llegar a ser contraproducente. Entre otras cosas, la emigración aumenta los retornos a la
educación (en al menos un punto porcentual) e incrementa, por esta vía, la demanda por
educación.
A un nivel más general, oponerse a la emigración de mano obra calificada es un
contrasentido, especialmente dada la dificultad estructural de muchas economías
latinoamericanas para generar empleos de calidad.
La adaptación al mercado de trabajo estadounidense es larga y costosa. El sistema
educativo debería, entonces, no sólo intensificar la enseñanza del inglés, sino también
enfatizar la portabilidad del capital humano. Las universidades, en especial, deberían
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ocuparse de educar posibles emigrantes, al menos mientras sigamos siendo más exitosos en
producir capital humano que en emplearlo.
La estricta regulación del sistema para prevenir el lavado de activos ofrece la protección
necesaria para que una eventual reducción en los costos no constituya una ventaja para los
delincuentes. El análisis de la regulación colombiana sugiere que lavar dinero a través de
las remesas es muy arriesgado, altamente ineficiente y relativamente costoso. El esquema
regulatorio en Colombia parece completo, cualquier modificación debería ir en línea con la
homogenización de las normas de manera que el mismo servicio se regule de manera
idéntica en cada una de las instituciones que lo prestan. Antes de buscar nuevas medidas
regulatorias que generen trabas al pago de giros internacionales con impactos indeseables
sobre los costos, vale la pena atacar el lavado de activos entre otros agentes más
vulnerables como los cambistas profesionales que se dedican al negocio de divisas en
efectivo y no están autorizados para intermediar remesas. Reducir el arbitraje regulatorio
permitiría una competencia más sana entre los operadores que intermedian las remesas y
blindaría el sistema contra en lavado de activos, incluso para los negocios en efectivo que
son los más susceptibles de incluir dinero proveniente de actividades ilegales.
Los flujos de remesas se sitúan en el segundo lugar después de la inversión extranjera
directa (IED) como fuente de financiación externa para los países en desarrollo. En 2004,
las entradas a los países en desarrollo por concepto de remesas de los trabajadores
superaron la cifra de US$126 mil millones, monto muy superior al total de la ayuda oficial
para el desarrollo y a los flujos privados diferentes a la IED, y más de la mitad de los flujos
totales de IED a los países en desarrollo. Las remesas a países de ingreso bajo fueron
mayores como participación del producto interno bruto (PIB) o como participación de las
importaciones de lo que fueron las remesas a países de ingreso medio. También las remesas
son más estables que los flujos de capital privado, los que suelen tener fluctuaciones
procíclicas, aumentando por tanto los ingresos durante los períodos de auge y
deprimiéndolos durante períodos de desaceleración. Por el contrario, las remesas son las
que menos se afectan debido a los ciclos económicos en el país receptor.
Para 2004, La Caixa tenía acuerdos con quince bancos asociados en once países; los
acuerdos se han formulado específicamente para facilitar las transferencias de remesas.
Cada acuerdo contiene características particulares adaptadas al carácter del sector
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financiero en el país correspondiente, la competencia y las necesidades de la población
inmigrante y de sus familias en sus países de origen.

116

7. APÉNDICE A.
1. Metodología de cálculo del índice de la tasa de cambio real (ITCR) de Colombia 37 .
Para calcular la TCR se debe contar en cada instante del tiempo con el tipo de cambio
nominal y con el nivel general promedio de precios interno y externo de la economía. No
obstante, debido a los grandes costos de calcular un nivel promedio de precios y por la
dificultad metodológica que ello implica, internacionalmente se utilizan los números
índices para estimar el cambio de las cotizaciones de los bienes y servicios de un país. Los
índices de precios junto con la tasa de cambio nominal, con la cual también se calcula un
índice de devaluación nominal, son los insumos necesarios para calcular un ITCR.
Por otra parte, cuando se construye un ITCR se deben definir los siguientes aspectos:
a) Período base de comparación o base del índice, b) Los países que participan en el
indicador, c) La ponderación asociada a cada país y d) El índice de precios que se va a
utilizar.
La TCR de equilibrio no es constante en el tiempo, ya que depende de factores que están en
permanente proceso de cambio.
Un cambio en el año base de la TCR debe entenderse como una fecha de comparación con
un sistema de ponderaciones más actualizado y de mayor cobertura que el de la anterior
base. De ninguna manera se debe interpretar como un nuevo equilibrio de la TCR.
2. Metodología de cálculo de la tasa de cambio representativa del mercado.
Para los efectos previstos en el artículo 80 de la Resolución Externa No. 8 de 2000 (Banco
de la República) y sus modificaciones, se entiende por "tasa de cambio representativa del
mercado" (TRM) el promedio aritmético simple de las tasas ponderadas de las operaciones
de compra y de venta de divisas efectuadas por bancos comerciales, corporaciones
financieras, la Financiera Energética Naciónal -FEN- y el Banco de Comercio Exterior de
Colombia -BANCOLDEX, pactadas para cumplimiento en ambas monedas el mismo día de
su negociación.
La TRM vigente para cada día será calculada y certificada por la Superintendencia Bancaria,
conforme a esta metodología con las operaciones del día anterior. Para el cálculo de la
TRM se deberá incluir, por lo menos, las operaciones realizadas en las ciudades de Bogotá
37

Definición y metodología dada por los reportes del emisor No. 40, Banco de la República, 2002.
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D.C., Barranquilla, Cali y Medellín y se deberá excluir las operaciones de ventanilla y las
de derivados sobre divisas 38 .
La TRM del día hábil siguiente a un festivo en los Estados Unidos de América será la
misma TRM vigente en el día festivo. Por lo tanto, no se calculará la TRM con las
operaciones realizadas en un día festivo en los Estados Unidos de América.
Para los días sábado, domingo y festivos aplicará la TRM vigente en el día hábil
inmediatamente siguiente.

38

Circular Reglamentaria Externa del Banco de la república No. DODM-11 del 4 de marzo de 2003.
“Asunto 8: Metodología de cálculo de la tasa de cambio representativa del mercado”.
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APÉNDICE B.
1. Objetivo de la política cambiaria 39 .
La estrategia de política monetaria ha sido implantada dentro de un régimen de flexibilidad
cambiaria, sujeto a unas reglas de intervención con las cuales se han buscado los siguientes
objetivos:
a) Mantener un nivel adecuado de reservas internacionales que reduzcan la vulnerabilidad
de la economía frente a choques externos, tanto de cuenta corriente como de capital, b)
Limitar la volatilidad excesiva de la tasa de cambio en horizontes cortos, y c) Moderar
apreciaciones o depreciaciones excesivas que pongan en peligro el logro de las metas de
inflación futuras, y la estabilidad externa y financiera de la economía.
2. Instrumentos para la intervención cambiaria.
El Banco de la República puede intervenir en el mercado cambiario mediante los siguientes
instrumentos:
a) Intervención a través de la subasta automática de opciones de compra o venta de divisas
al Banco, cada vez que la tasa de cambio se desvíe en más de 2% del promedio móvil de los
últimos 20 días hábiles, b) Intervención a través de subastas discrecionales de opciones de
venta de divisas al Banco, para acumulación de reservas internacionales, c) Intervención a
través de subastas discrecionales de opciones de compra de divisas al Banco para
desacumulación de reservas internacionales, d) Intervención discrecional a través de
compras o ventas directas de divisas del Banco en el mercado cambiario.
3. Consistencia entre la política cambiaria y la política monetaria.
Dentro de una política monetaria de Inflación Objetivo como la que se practica en
Colombia, se debe evaluar si una política de intervención cambiaria es coherente con el
logro de las metas de inflación. Adicionalmente, se debe evaluar si la política de
intervención es consistente con el esquema operativo de una estrategia de Inflación
Objetivo. Con el fin de garantizar la consistencia entre ambas políticas se deben tener en
cuenta los siguientes criterios:
a) Las tasas de interés son el instrumento primario de la política monetaria y deben moverse
en una dirección consistente con el logro de las metas de inflación. Esto quiere decir que si
39

Conceptos sobre objetivos de las políticas, extraídos de la página web. del Banco de la
República (www.banrep.gov.co).
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el pronóstico de inflación está por encima de la meta, el Banco ajustaría sus tasas de interés
al alza, y las bajaría en caso contrario, b) La intervención cambiaria se debe llevar a cabo
en forma coherente con la postura de la política monetaria. Así por ejemplo, compras de
divisas no se realizan al tiempo con alzas en las tasas de intervención del Banco de la
República, y ventas de divisas no se realizan al tiempo con bajas en las tasas de interés del
Banco de la República, c) Si la inflación proyectada está por debajo de la meta, la estrategia
de inflación objetivo sugeriría una política monetaria más amplia, lo cual es compatible con
compras de divisas por parte del banco Central, para atenuar la apreciación. Si la inflación
proyectada está por encima de la meta, la estrategia de inflación objetivo, sugeriría una
política monetaria más restrictiva. Si en este escenario el Banco Central tuviera una
programación de compra de divisas en el mercado, habría un conflicto entre la política
monetaria y la cambiaria. En este caso, el Banco Central tendría que compensar la
expansión resultante de su intervención cambiaria, mediante operaciones de contracción
monetaria. Esto se conoce como intervención esterilizada.
4. Transparencia.
En concordancia con la transparencia que caracteriza el régimen de inflación objetivo, la
divulgación de la intervención cambiaria es oportuna.
En la intervención a través de subastas los montos de las mismas se anuncian con
anticipación y los montos ejercidos se divulgan el mismo día de la intervención. En el caso
de las intervenciones discrecionales directas en el mercado, se le informa al mercado al
final de cada mes el monto de intervención, al inicio de la segunda semana del mes
siguiente.
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9. ANEXO A.

Operaciones de Compra - Venta de Divisas del Banco de la República
(Millones de Dólares) (2004,2005).
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ANEXO B.

¿Quiénes Compran y Venden Dólares en Colombia?
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ANEXO C.

La apreciación del tipo de cambio y su impacto sobre los hogares receptores de remesas.
Los procesos de revaluación o de apreciación del tipo de cambio tienen efectos en dos
sentidos sobre los hogares que reciben remesas del exterior: reducen el ingreso disponible y
modifican la capacidad de compra (esta última por el efecto de la apreciación sobre los
precios de la canasta de consumo de los hogares). Estos fenómenos tienen efectos
contrarios: el segundo puede aminorar o revertir el impacto negativo del primero.
Previamente a la investigación sobre remesas y migración internacional en el Área
Metropolitana Centro Occidente no se contaba con información que sustentara el efecto
neto de la apreciación de la moneda sobre el consumo y calidad de vida de los hogares
receptores de remesas. Ahora resulta posible argumentar que ante la estructura de gasto
(caracterizado por un escaso o nulo contenido importado en servicios de la vivienda,
servicios públicos, salud, educación y bienes de consumo de primera necesidad), la
revaluación del peso no reproduce un efecto capacidad de compra compensatorio de la
caída de ingresos de los hogares receptores, por lo que sus consecuencias resultan perversas.
Y, además, permite inferir que las familias disponen de un escaso margen para cubrir o
aminorar el nivel de incertidumbre y riesgo que enfrentan ante las variaciones
revaluacionistas. Ello, porque su alta dependencia respecto a las remesas les limita la
posibilidad de elegir el momento de envío y recepción de las mismas y eludir los períodos
críticos o no favorables del tipo de cambio: no pueden adecuarse al momento más favorable
para la conversión de las remesas a moneda local porque su subsistencia ordinaria depende
en buena medida de la disponibilidad de las remesas.
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